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Ce  livre,  dont  l’apparition  a été  un  événement  pour  la  science,  puisqu'il  est 
venu  combler  une  lacune  importante  laissée  jusqu’ici  par  les  économistes,  peut 
se  passer  de  toute  recommandation  après  le  prix  de  3,000  fr.  qui  lui  a été  dé- 
cerné par  l'Institut,  et  qui  n’csl  qu'un  des  nombreux  succès  remportés  par  son 
auteur  dans  les  concours  académiques.  Qu'il  suffise  de  dire  qu'à  l’occasion  de 
la  marche  émouvante  de  l’association  la  plus  remarquable  qu’ait  enfantée  le 
moyen  âge,  la  situation  économique,  l'histoire  politique  et  jusqu'aux  mœurs  de 
ces  temps  si  curieux  et  si  peu  connus  encore  ont  été  retracés  avec  la  compé- 
tence d'un  homme  spécial  en  même  temps  qu'avec  le  charme  d’un  écrivain  accom- 
pli. Mais  ce  qui  donne  à ce  travail  en  apparence  rétrospectif  un  attrait  inattendu 
et  inespéré,  c’est  qu’il  éclaire  du  jour  le  plus  vif  les  événements  mémorables  qui 
viennent  de  se  dérouler  sous  nos  yeux  de  l’autre  côté  du  Rhin,  ainsi  que  ceux 
qui  s’y  préparent  encore  à l'heure  présente. 

— Traité  complet  et  élémentaire  de  eirenlation  monétaire  et 
adiiclalre  (Ouvrage  récompensé  par  l'Institut  de  France).  I volume 
in-b. 
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AGENTS  DE  CHANGE  ET  COURTIERS 

Ou,l^islation,  principes  et  jurisprudence  qui  les  organisent,  qui  les 
ré^sent  en  France  et  dans  les  Colonies,  et  peuvent  être  applicables 
A d'autres  offleiers  publics,  tels  que  receveurs  généraux,  notaires, 
commissaires-priseurs,  etc.,  etc.  3*  édition,  entièrement  refondue. 

2 vol.  in-8 14  fr. 

1"  PABTiE.  Des  Bourses  de  Commerce  en  général  — Des  agents  de  cbpnge, 
origine,  Institution,  attributions.  — Règles  particulières.  — Jeux  de  bourse.  — 

— Défenses  faites.  — Responsabilité. 

ï'  PARTIE.  — Des  agents  de  change.  — Principes  généraux.  — Droits.  — Cour- 
tage. — Contraventions  punies.  — Actions  de  l'agent,  du  client  et  des  tiers.  — 
Des  actions  pénales.  — De  la  chambre  syndicale  et  du  syndic.  — Des  courtiers. 

— Leur  classification.  — Conditions  d’admission . — Attributions  des  courtiers 
de  marchandises.  — Des  courtiers  interprètes  et  de  leurs  attributions.  — Des 
conducteurs  de  navires.  — Règles  et  obligations  des  courtiers.  — Garantie  de 
leurs  actes.  — Droits,  courtages,  défenses  faites.  — Usurpations  défendues. 

— Cessation  des  fonctions  de  courtiers.  — Chambre  syndicale  des  courtiers. 

— Règles  spéciales  aux  Colonies.  — Appendice.  — Analyse  alphabétique  de 
toutes  les  matières  contenues  dans  les  deux  parties. 
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AVANT-PROPOS 


Voici  en  quels  termes  était  conçue  la  question 
proposée  par  l’Institut  : 

(I  Rechercher,  dam  l’histoire  et  les  traditions  du 
commerce  et  dans  les  lois  qui  l’ont  régi,  l’origine  et 
le  développement  de  la  division  des  valeurs  financières 
et  industrielles  en  actions  transmissibles  ; 

« Indiquer  les  modes  selon  lesquels  les  actiom  se 
transmettent  et  se  négocient  ; définir  en  quoi  ces  né- 
gociations, soit  en  elles-mêmes  et  par  leur  nature,  soit 
a raison  des  formes  que  les  législatiom  leur  impriment, 
exercent  une  bonne  ou  mauvaise  influence  sur  le  crédit 
des  Etats,  sur  la  stabilité  ou  les  variations  des  for- 
tunes privées,  sur  les  habitudes  du  travail  et  du  com- 
merce, sur  le  mouvement  des  affaires  ; 

« Apprécier  le  rôle  qu'elles  remplissent  dans  F éco- 
nomie générale  de  la  législation  et  de  la  jurisprudence 
et  les  résultats  probables  des  modifications  quelles 
viendraient  à subir  ; 
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n Comparer  les  lois  françaises  en  celte  matière  avec 
kl  législation  des  autres  pays.  » 

Le  présent  Mémoire  a donc  pour  but  de  s’occuper 
à divers  points  de  vue  des  valeurs et  m- 
dustrielles  ; dès  lors  il  paraît  prudent  de  déterminer 
au  début  même  le  sens  qu’il  convient  d’attacher  à 
ces  expressions. 

Ce  sens  semble  devoir  découler  de  l’analyse  lit- 
térale des  mots,  et  en  conséquence  nous  entendrons 
par  valeur  industrielle  tout  titre  reposant  sur  des  opé- 
rations industrielles,  par  valeur  financière  tout  litre 
reposant  sur  des  opérations  de  finance. 

11  faudra  donc,  par  exemple,  considérer  comme 
valeurs  financières  toutes  les  actions  de  Banques,  et 
comme  valeurs  industrielles  'les  actions  des  Com- 
pagnies de  chemins  de  fer,  les  actions  des  Sociétés 
vouées  à la  canalisation,  à l’exploitation  des  mines, 
à la  production  du  gaz,  aux  transi)orts  et  services 
maritimes  et  à tant  d’autres  entreprises,  que  chaque 
jour,  que  chaque  besoin  fait  naître  et  qui  exigent 
aussi  impérieusement  le  concours  des  bras  ou  des 
machines  qui  créent,  que  des  capitaux  qui  alimen- 
tent le  travail  et  la  production. 

Ce  qui  nous  paraît  le  caractère  commun,  essen- 
tiel et  comme  le  critérium  de  ces  deux  espèces  de 
valeurs,  c’est  qu’elles  sont  dans  une  plus  ou  moins 
grande  mesure,  et  par  leur  nature  même,  susceptibles 
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d’accroissement  ou  de  diminution,  puisque,  reposant, 
comme  nous  venons  de  le  dire  sur  des  opérations 
soit  industrielles,  soit  financières,  elles  eu  subissent 
nécessairement  l’influence  et  le  contre-coup,  s’éle- 
vant avec  leur  réussite,  déclinant  avec  leurs  dé- 
sastres. 

Cette  caractéristique  n’est  pas  sans  utilité;  grâce 
à elle,  notre  champ  d’exploration  se  précise,  ses  li- 
mites apparaissent,  et  nous  tenons  dès  maintenant 
pour  certain  que  toute  valeur  qui  demeure  immobile 
ou  dont  la  mobilité,  les  fluctuations  dépendent  moins 
de  sa  nature  même  que  de  circonstances  qui  lui  sont 
étrangères,  ne  rentre  en  aucune  façon  dans  le  cadre 
de  notre  sujet. 

Enfin,  relativement  à la  manière  dont  ce  sujet 
ainsi  circonscrit  a été  par  nous  traité,  on  comprend 
que  nous  aimions  à nous  en  rapporter,  pour  notre 
propre  compte,  sous  la  réserve  la  plus  complète  bien 
entendu  des  droits  de  chacun  de  nos  lecteurs,  à l’ap- 
préciation si  bienveillante  que  le  livre  actuel,  quand 
il  n’était  encore  qu’à  l’état  de  manuscrit,  a ren- 
contré de  la  part  de  l’Institut.  Cette  appréciation  a 
eu  pour  organe  M.  Renouard,  membre-doyen  de  la 
Cour  de  Cassation,  sous  l’autorité  vénérée  duquel 
nous  sommes  fier  de  pouvoir  abriter  les  études  que 
nous  offrons  aujourd’hui  au  public.  Son  rapport, 
qui,  au  nom  de  la  section  de  législation  et  juris- 
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prudence,  concluail  au  prix  pour  notre  Mémoire,  a 
été  inséi'é  in  extenso  tant  dans  le  Journal  des  Éco- 
nomistes que  dans  le  compte  rendu  des  travaux  de 
l’Académie  des  sciences  morales  et  politiques,  et 
c’est  à la  lecture  de  ce  document  que  nous  ren- 
voyons tous  ceux  qui  désireraient  se  procurer  sur  les 
pages  suivantes  une  analyse  complète  et  plus  d’une 
observation  critique,  dues  à un  des  penseurs  les  plus 
robustes  et  à un  des  écrivains  les  plus  habiles  de 
cette  époque. 
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CHAPITRE  PREMIER 

ORIGINE  ET  DÉVELOPPEMENT  DES  ACTIONS  FINANCIÈRES 

ET  indcstrieu.es. 

Eu  nous  adressant  à nous-même  pour  la  première 
fois  cette  question  du  programme  : « Rechercher 
l’origine  et  le  développement  de  la  division  des  va- 
leurs financières  et  industrielles  en  actions  trans- 
missibles, » nous  sommes  demeuré  un  instant  inter- 
dit, et  notre  embarras  venait  de  l’incertitude  sur  la 
route  que  nous  avions  à suivre,  sur  le  côté  vers 
lequel  devaient  se  diriger  nos  recherches.  Mais  bien- 
tôt, la  réfle-Nion  aidant,  nous  nous  sommes  dit  et 
nous  demandons  la  permission  de  reproduire  cette 
argumentation  mentale,  toute  simple  qu’elle  pa- 
raîtra : 

Avant  qu’il  puisse  être  question  de  diviser  les  ca- 
pitaux, il  faut  que  ces  capitaux  existent,  qu’ils  aient 
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'été  réunis.  II  s’agirait  donc  tout  d’abord  de  voir, 
quand  est-ce  que  des  capitaux  ont  pu  être  réunis, 
quelle  époque  a pu  être  favorable  à leur  aggloméra- 
tion. Nous  sentant  avancer  vers  la  solution,  nous 
continuions  ainsi  : 

L’économie  politique  peut  être  utile  à con.sulter 
sur  ce  point.  En  effet,  n’est-ce  pas  elle  qui  nous 
apprend  qu’elle  a traversé  trois  périodes  caracté- 
risées par  des  systèmes  différents,  s’appelant,  dans 
l’ordre  chronologique,  le  premier  le  système  mer- 
cantile, le  second  le  système  de  la  physiocratie,  le 
troisième  le  système  d’Adam  Smith  ou  le  .système 
industriel,  qui  fit  enfin  an  travail  la  place  qui  lui 
appartient  parmi  les  forces  productrices.  Or,  il  n’y  a 
pas  d’effet  sans  cause.  Si  d’abord  il  y a eu  un  sys- 
tème mercantile,  c’est  que  les  contemiiorains  et 
auteurs  de  ce  système  ont  été  éblouis,  égarés  même 
parles  résultats  du  commerce,  qui  alors  était  dans 
tout  son  éclat  et  ne  connaissait  pas  de  rival  qui  au- 
rait pu  rectifier  leurs  idées;  et  si  bien  plus  tard 
seulement  le  système  industriel  a vu  le  jour,  c’est 
que  l’activité  industrielle  ne  s’est  produite,  ne  s’est 
développée,  n’a  montré  sa  puissance  et  n’a  demandé 
justice  que  plus  tard.  En  d’autres  termes,  c’est  la 
prospérité  du  commerce  qui  a enfanté  le  premier 
système  et  la  prospérité  de  l’industrie  qui  a enfanté 
le  troisième.  Les  capitaux  sont  l’aliment  naturel  du 
commerce  et  de  l’industrie.  Le  commerce  ayant 
commencé  par  être  florissant,  c’est  lui  qui  a attiré 
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les  premiers  capitaux.  L’industrie  les  a attirés  à son 
tour.  La  division  a dû  suivre  l’accumulation. 

La  vérité,  dit  quelque  part  un  criminaliste,  a par 
elle-même  un  tel  caractère  de  force  et  en  même 
temps  de  simplicité,  que  dès  qu’on  l’a  trouvée  on  la 
reconnaît,  et  on  n’en  doute  plus. 

C’est  ce  que  nous  éprouvâmes,  et  nous  somreâmes 
dès  lors  à interroger  les  faits  sans  craindre  d’en 
recevoir  un  démenti.  C’est  donc  le  résultat  de  nos 
recherches  que  nous  allons  à présent  e.\poser. 

Mais  il  nous  serait  impossible,  la  sagacité  de  nos 
juges  le  comprendra,  de  nous  attacher  ici  judaïque- 
ment  à notre  programme  et  de  rompre  l’harmonie 
du  tableau  que  nous  avons  à présenter,  en  ne  por- 
tant notre  attention  que  sur  les  valeurs  financières 
et  industrielles,  sans  nous  préoccuper  en  aucune 
façon  des  valeurs  commerciales,  qui  se  relient  si  in- 
tiniement  aux  précédentes  par  le  lien  historique  et 
des  liens  matériels.  Est-il  besoin  dès  maintenant  de 
rappeler  l’exemple  de  la  Banque  de  Lavv  et  de  la 
Compagnie  des  Indes,  concentrées  entre  les  mêmes 
mains?  Faut-il  déjà  montrer  les  actions  ou  com- 
merciales ou  financières  donnant  le  branle,  impri- 
mant le  mouvement  de  la  division  des  valeurs  et 
servant  de  type  aux  actions  futures?  Faut-il  fairesen- 
tir  combien  il  est  difficile  souvent  de  tirer  une  ligne 
de  démarcation  entre  valeurs  financières  et  valeurs 
commerciales,  quand  tout  le  monde  sait,  qu’une 
des  principales  attributions  des  banques,  par  exem- 
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pie,  est  souvent  l’escompte  qui  n’est  autre  chose  en 
définitive  que  l’achat  ou  la  vente  d’effets  négociables, 
c’est-à-dire  du  commerce. 

Partout,  d’ailleurs,  où  le  commerce  fleurit,  les 
établissements  financiers  ne  deviennent-ils  pas  in- 
dispensables pour  faciliter  les  relations? 

Ce  n’est  donc  pas  une  ridicule  fantaisie  d’artiste 
que  nous  voulons  satisfaire,  et  en  agrandissant  un 
peu  notre  tâche  nous  cédons  uniquement  aux  solli- 
citations de  la  vérité. 

Mais  par  où  promener  nos  regards,  où  découvrir 
les  origines  de  la  division  des  valeurs,  dans  quel 
temps  constater  l’afflueiice,  l’accumulation,  la  con- 
centration des  capitaux? 

Est-ce  l’antiquité  qui  résoudra  le  problème  ? 11 
suffit  d’en  connaître  la  constitution  générale  pour 
préjuger  la  réjmnse  à faire  à cette  question.  En  effet, 
ce  que  réclame  de  toute  nécessité  la  formation  d’une 
compagnie  quelconque,  c’est  la  liberté  d’associa- 
tion, et  cette  liberté  était  inconnue  des  anciens, 
bannie  qu’elle  était  par  l’institution  presque  cosmos 
polite  de  l’esclavage. 

Car  la  liberté  d’association  est  un  vain  mot  sans 
l’égalité,  qui  à son  tour  est  inconciliable  avec  l’état 
d’esclavage.  Qui  voudrait  user  de  la  liberté  d’asso- 
ciation, à supposer  même  qu’elle  fût  écrite  dans  la 
loi,  pour  établir  avec  un  tiers  une  communauté  dont 
ce  dernier  retirerait  tous  les  profits?  Les  sociétés 
léonines  n’ont  jamais  eu  une  grande  vogue  1 
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Cortès,  à côté  des  esclaves,  il  y avait  les  maîtres 
d’esclaves,  parmi  lesquels  régnait  une  égalité  de 
droits -(jiii  eût  pu  les  conduire  entre  eux  à des  rap- 
prochements d’intérêts.  Mais  telle  est  la  malédic- 
tion qui  pèse  sur  les  Etats  à esclaves  que  le  désac- 
cord s’introduit  dans  tous  les  rangs.  L’esclavage  a 
deux  faces  ; si  c’est  la  servitude  pour  les  uns,  c’est 
le  despotisme  chez  les  autres.  Chaque  propriétaire 
d’esclaves  est  un  petit  tyran  chez  lequel  les  habitu- 
des du  commandement  développent  une  indépen- 
dance excessive,  funeste  aux  entreprises  communes. 
Il  semble  qu’il  y ait  dans  chaque  pays  esclavagiste 
autant  de  républiques  libres  et  adjacentes,  qu’il  y a 
de  ces  propriétaires.  Or,  on  connaît  assez  l’intolé- 
rance d’un  Etat  à l’autre  ! N’y  aurait-il  peut-être 
l>as  dans  l’analyse  à laquelle  nous  procédons  en  ce 
moment,  l’e-xplication  de  ce  phénomène  qui,  dans  les 
sociétés,  même  e.xemptes  d’esclaves,  mais  .soumises 
à un  despotisme  unique,  qui  entraîne  toujours  l’iné- 
galité à sa  suite,  nous  montre  les  citoyens  animés 
les  uns  envers  les  autres  de  sentiments  d’une  pro- 
fonde animadversion  ? 

C’est  chez  lui,  c’est  dans  son  intérieur,  dans  son 
petit  empire,  que  le  seigneur  cherche  toutes  ses 
satisfactions.  C’est,  d’ailleurs,  dans  ce  milieu  que 
se  formaient  la  plupart  des  associations  : ainsi,  pour 
ne  parler  que  des  Romains,  le  mariage,  c’était  la 
société  de  l’homme  et  de  la  femme  (societas  viri  et 
uxorts)  ; le  lien  qui  unissait  le  chef  de  la  famille 
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et  ses  enfants  était  une  sorte  de  lien  social,  et  en- 
fin la  plus  grande  communauté  qu’ils  connussent, 
c’était  la  familia  qui  embrassait  toutes  les  indivi- 
dualités placées  sous  la  dépendance  du  même 
maître.  Eu  dehore  de  ce  cercle  intime,  le  con- 
trat de  société  ne  semble  pas  avoir  trouvé  d’ap- 
plication, au  moins  en  tant  qu’il  se  serait  adressé  à 
un  grand  nombre  de  membres. 

Cepiüidant,  cette  solution  n’est  pas  admise  par 
tout  le  monde  ; il  est  des  personnes  qui  ont  pensé 
que  l’antiquité  déjà  a dû  connaître  cette  forme 
de  société  si  naturelle  qui  permet  de  mettre  de 
grands  capitaux  au  service  d’une  entreprise  donnée 
et  de  réaliser  des  bénéfices  importants,  sans  qu’au- 
cun des  membres  coure  un  risque  supérieur  à sa 
mise;  qu’elle  n’a  pas  dû  être  privée  de  la  participa- 
tion si  facile  à des  agrégations  où  chacun  peut  cé- 
der son  droit,  et  recouvrer  au  besoin,  voire  même 
avec  bénéfice,  les  sommes  qu’il  y a apportées  ; qu’elle 
n’a  pas  dû  ignorer  enfin  la  haute  portée  d’une  telle 
organisation  sociale  au  point  de  vue  du  commerce; 
et  à l'appui  de  leurs  conjectures  elles  produisent 
l’exemple  des  Societates  vecligalium  /niblicorum, 
qui  se  rencontrent  chez  les  Romains  et  qui  étaient 
des  sociétés  organisées  {>our  la  ferme  des  impôts. 

En  effet,  on  avait  pris  l'habitude  à Rome  (et  cette 
pratique  se  continua,  malgré  tous  les  changements 
survenus  dans  la  forme  gouvernementale,  depuis  la 
République  jusqu’aux  emjiereurs  chrétiens)  d’alTer- 
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mer  aux  enchères  non-seulement  les  revenus  publics 
{vectigalia),  mais  encore  la  «lime  (decumœ)  de  tous 
les  fruits  (grains,  huiles,  vins),  dont  étaient  frappées 
les  terres  de  plusieurs  provinces,  les  droits  de  péage 
et  de  douane  {portoria),  les  pâturages  appartenant 
à l’État,  en  Italie  et  dans  les  provinces  (scripturæ), 
ainsi  que  le  produit  des  mines,  des  salines  et  des 
pêcheries  (I). 

A l’aide  de  cet  expédient,  on  économisait  les  frais 
d’administration,  et  l’on  pouvait  au  début  même  de 
chaque  période  financière  établir  un  budget  fixe  et 
certain. 

Ces  baux  auxquels  on  donnait  le  nom  de  îoeatio- 
nes  et  souvent  aussi  celui  de  vendi doues,  étaient  pas- 
sés pour  une  période  de  trois  (2),  cinq  (3),  ou  même 
cent  ans  (4)  entre  l’État  d’une  part  qui  était  représenté 
par  les  censeurs,  et,  d’autre  part,  soit  des  particu- 
liers (o),  soit  même  de  véritables  compagnies,  de  fa- 
(;on  cependant  à ce  que  les  fermiers,  appelés  pu- 
blicani,  offrissent  par  leur  fortune  une  garantie 
suffisante  : aussi  ces  derniers  devaient-ils  appartenir 
à l’ordre  des  équités  (6),  c’est-à-dire  à cette  classe  de 
l’État  qui  payait  le  cens  le  plus  élevé. 

(1)  M.  Troplong,  Contrat  de  société,  Préface,  p.  20  et  suiv. 
— Pauly,  lienl  Encylop.  der  clnssisrhen  AlkrlliHinsivissensch., 
Rd.  VI,  Abth.  I,  V»  Pirm.iCANi,  p.  246. 

(2)  Const.  4,  C.  de  Vectiijalib,  et  commissis  (4,  Cl). 

(3)  L.  III,  § 6,  D.  de  Jure  fisci  (49,14). 

(4)  GüUling,  GescJiichte  der  rômisclien  Stautsrerfassuuij,  p.  336. 

(5)  E.  XIII,  § 1,  D.  de  Publican.  (39,  4). 

6)  (iultliiig,  Gescliichte,  p.  337. 
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En  consÉquencp,  quand  c’était  une  société  qui  de- 
vait se  charger  de  la  levée  des  impôts,  le  traité  était  < 

conclu  avec  une  ou  plusieurs  personnes  {mancipes, 
prœiles),  qui  devenaient  responsables  envers  l’Etat 
sur  tous  leurs  biens,  et  lui  livraient  aussi  des  gages 
(prœdia)  (t). 

Or,  c’étaientprécisément  ces  derniers,  les  auctores 
emtionis,  publicanonim  jirincipes ^ qui  appelaient 

les  sociétés  à 1a  vie,  et  qui,  à leurs  risques  et  périls, 
pourvoyaient  à ce  que  les  socii  payassent  les  contri- 
butions nécessaires  pour  faire  face  aux  engagements 
pris  envers  l’Etat,  de  même  aussi  qu’ils  obtenaient 
sur  les  socii  certains  avantages  comme  équivalent  de 
leur  intervention  (2).  ( 

En  ce  qui  concerne  les  societates  vecligalium publi- 
corum  elles-mêmes,  sur  lesquelles  nous  ne  possédons 
que  fort  peu  de  renseignements,  on  sait  seulement 
que  l’administration  des  intérêts  collectifs  était  con- 
fiée à un  directeur  [magister  societatis)  qui  résidait  | 

ordinairement  à Rome  (3),  et  qui  avait  en  province 
des  lieutenants  fpromagislri)  (4),  sous  lesquels  se 


(1)  Feslus,v' J/ance;)j  et  v“ Prœs. — Const.  II,C.</e  Vedig. 

— BurtTiardi,  System  und  innere  Geschichle  des  rôm,  Privnirechts, 
II,  § iOI  et  note  3.  — Becker,  JJatMuch  der  tômischen  Alterthû- 
mer,  Th.  III,  Abth.  i,  p.  217  et  suiv.  — Dernburg,  Pfandrechl, 
I,  p.  26  et  suiv. 

(2)  Asconius  dans  Cicer.,  Divinal.,  § 33  (ed.  Orclli,  p.  tl3). 

(3)  Cicero,  in  Verrem,  II,  74,  75  ; ad  FamiL,  XIII,  !t  ; pro 
Plancio,  13. 

(4)  (acero,  ad  AUiairn,  XI,  10. 
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rangeait  un  personnel  inférieur  diversement  com- 
posé (I). 

(Juant  au  caractère  juridique  de  ces  associations, 
il  ne  différait  pas,  selon  nous,  de  celui  de  la  societas 
privata  ou  mluntaria.  Ce  qui  motive  notre  jugement, 
c’est  qu’outre  la  circonstance  qu’il  n’est  que  fort 
rarement  fait  mention  dans  nos  sources  de  ces  agré- 
gations si  importantes  dans  la  pratique,  il  y a en- 
core et  surtout  cette  autre  circonstance  que  là  même 
où  il  en  est  question,  elles  se  trouvent  groupées  avec 
la  societas  universorum  bonorum,  sive  negotiationis 

a/icujus sive  etiain  rei  imius,  sans  qu’on  relève 

autre  chose  que  quelques  particularités  dans  leur 
théorie  (2). 

L’opinion  contraire,  qui  voit  dans  las,  societates pu- 
blicanoriim  des  sociétés  corporatives  d’acquêts  (3),  et 
qui  est  combattue  déjà  par  les  réflexions  précéden- 
tes, se  concilie  fort  difficilement  aussi  avec  la 
courte  durée  de  leur  existence,  laquelle  était  conven- 
tionnellement fixée  à trois  ou  cinq  ans  seulement  dans 
la  plupart  des  cas,  ainsi  qu’avec  la  possibilité  d’une 
dissolution  à la  suite  du  décès  d’un  sociétaire  (4). 

(1)  Cicero,  ad  Faim'/.,  XIII,  9.  — Schmid,  im  Archiv  fur  civil. 
Praxis,  Bd.  XXXVI,  p.  172. 

(2)  I,.  S,  princijdo,  et  I.  LXIII,  § 8,  D.pio  Socio  (17,  2). 

(3)  Schmid,  Bd.  XXXVI,  p.  181  et  suiv.  — Unger,  in  der  Kri- 
tiichen  Uchersrhau,  Bd.  VI,  p.  174.  — Hermann,  Dtr  Itechtscharuk- 
Ut  der  Aclienvereine,  p.  21. 

(4)  « . . . . si  is  morluiis  si/,  propler  cujus  operam  maxima  societas 

coila  sil,  atil  sine  quo  societas  administrari  non  possd » — 
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Mais  elle  ne  peut  pas  ilavaiilage  se  juévaloir  des 
sources,  ni  nolainmciit  de  la  1.  1,  pr.,  D.  Quod  cu- 
jusque  unicersitatis  (3,  4),  quelle  a souvent  invoquée 
en  sa  faveur. 

Car  si  l’on  y trouve  ces  mots  : uPaucis  admodum 
in  camis  concessa  sunt  hiijusmodi  corpora,  nt  eccc  cec- 
tlgaliinn  puhUcorum  sociis  permissum  est  corpus  ha- 
i/eren , il  n’est  pas  dit  par  là  que  toutes  les  societates 
vectigalium  aient  été  des  corporations,  ni  qu’elles  se 
soient  produites  comme  des  corporations  relative- 
ment à leurs  alTaircs  d’intérêt,  de  façon  à ce  que  les 
revenus  publics  perçus  en  leur  nom  fussent  devenus, 
non  la  copropriété  des  socii,  mais  la  propriété  de 
Y universilas,  et  que  les  obligations  qui  leur  incom- 
baient n’eussent  pas  le  caractère  de  dettes  à la  charge 
des  sociétaires. 

Ce  passage  n’exprime  rien,  si  ce  n’est  qn’il  est 
permjs  aux  soeü  vectigalium  de  former  des  corpora- 
tions, de  se  constituer,  s’ils  le  veulent,  en  universi- 
tates  personarwn.  Mais  toujours  est-il  que  la  loi 
mentionnée  laisse  planer  le  doute  sur  la  question  de 
savoir,  s’il  a été  permis  auxiowï  vectigalium  puhli- 
corum  de  s’organiser  en  corporations  à l’effet  d’ex- 
ploiter leur  industrie,  auquel  cas  ces  agrégations, 
sans  perdre  précisément  le  nom  societates,  auraient 
cependant  nécessairement  déposé  le  caractère  de  so- 
ciétés de  droit  civil,  fondées  sur  des  rapports  obliga- 

I-  UX,  pr.,  1).  ))ro  Socio  (17,  2).  — Rosier,  in  der  Zeitsckrifl  fitr 
dus  (jesammtt  HandeUrechl,  Bd.  VI,  p.  27o  et  suiv. 
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loires  entre  les  sociétaires,  — ou  s’il  n’a  été  permis 
qu’aux  publicains  de  composer  une  sorte  de  corpo- 
ration, dont  le  but  ainsi  que  l’actif  différaient  de 
ceux  de  la  société  même  (1). 

Quoi  qu’il  en  fût  d’ailleurs  à cet  égard,  réguliè- 
rement les  societates  vectigalium  ne  se  présentaient 
pas  comme  telles  sous  un  autre  jour  que  les  sode- 
tates  privatœ. 

En  conséquence,  l’avoir  social,  c’est-à-dire  les 
capitaux  industriels,  les  immeubles,  l'aménagement 
et  les  recettes,  en  tant  que  ces  dernières  ne  servaient 
pas  au  payement  du  prix  du  bail  ou  n’étaient  pas  ré- 
parties comme  bénéfice  entre  les  sociétaires,  consti- 
tuaient la  copropriété  des  sodi.  Chacun  d’eux  ré- 
pondait aussi  des  opérations  conclues  par  lui  avec 
un  tiers,  tandis  que  sous  certaines  conditions  don- 
nées il  y avait  certainement  lieu,  comme  dans  la 
sodetas  pdvata,  à une  obligation  proportionnelle  ou 
solidaire  de  tous  les  associés,  quoique  des  divers 
fauteurs,  qui  à l’occasion  par  exemple  d’une  levée 
illégale  d’impùts  s’étaient  rendus  fraudis  pariidpos, 
chacun  en  particulier  ne  fût  vis-à-vis  de  1 actio  du- 

tenu  que  pro  rata,  de  façon  toutefois,  que  si  l’une 
des  parts  ne  pût  être  acquittée,  les  autres  coobligés 
dussent  subsidiairement  la  parfaire  (2).  Si  de  la  sorte 

(1)  Acliilles  Renaud,  Lehrbuch  des  deutschen  Priviitrechts,  S 57, 
note  3.  — VVcisWc,  l'raklische  Untersuehungen,  3**'  Hefl,  p."  137. 
— Rosier,  in  der  Zeitschrift  fûr  das  gesammte  Handelsrecht,  Rd. 
IV,  p.  290  et  siiiv. 

(2)  L.  VI,  D.  de  Publican.  (79,4).  — L.  XLVI,  § ull.,  D.  de  Jure 
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la  sociefas  vectigalium  ne  différait  pas  par  son 
essence  de  \o.societas  privata,  elle  présentait  néan- 
moins, par  rapport  à celle-ci,  diverses  particula- 
rités. 

Une  de  ces  particularités  consistait  notamment, 
en  ce  que  régulièrement  la  societas  vectigalium 
n’était  pas  dissoute  par  la  mort  d’un  socius,  et  que 
l’héritier  du  défunt  pouvait  sans  dissolution  de  la 
société  existante  être  agréé  à son  tour  comme 
par  le  reste  des  membres,  agrément  qui  toutefois 
ne  lui  était  probablement  donné  que  quand  il  était 
apte  à remplir  les  fonctions  occupées  par  son  auteur 
U partes  defuncti  administrare  » (I),  et  pouvait  sans 
inconvénient  être  placé  à la  station  dans  laquelle 
celui-ci  avait  opéré  la  perception  des  revenus  pu- 
blics. 

A part  cette  réception  au  sein  de  la  société,  l’hé- 
ritier du  socius  décédé  ne  succédait  pas  à tous  ses 
droits  et  obligations,  notamment  ni  à son  droit  de 
vote,  ni  à son  obligation  de  consacrer  son  acti- 
vité à la  compagnie  (2),  mais  il  succédait  à sa  part 
dans  la  fortune  sociale,  sans  pouvoir  l’en  détacher 
ou  en  disposer  pendant  la  durée  de  la  société  et  en 
participant  par  contre  aux  bénéfices  et  aux  pertes 
jusqu’à  l’expiration  du  bail. 


fiici  (49, 141.  — t-'ick,  in  der  Zeitschrift  fOrdas  gcsammte  Jlandcls- 
recht,  Bd.  V',  23,  noie  17. 

(1)  !..  IX,  § 4,  D.  de  Pahlican.  (39,4). 

(2)  Puchta,  § 372. 


Digitized  by  GoogI 


DES  ACTIONS  FINANCIÈRES  ET  INDI  STIUEI.LES.  13 

Voilà  comment,  et  ceci  va  constituer  une  nouvelle 
particularité,  on  pouvait  dans  les  societates  vecli- 
ffah'um  rencontrer  deux  espèces  de  membres,  des 
»ocii  véritables  et  des  socü  extraordinaires,  autre- 
ment dits  des  affines  (1),  lesquels  en  étant  privés  du 
droit  de  vote,  en  étant  exclus  de  la  gestion  des  affaires 
et  en  manquant  de  toute  influence  sur  les  intérêts  so- 
ciaux, étaient  au  moins  aussi  à l’abri  de  tout  autre 
danger  que  celui  résultant  de  la  perte  de  leur  part  au 
capital  social.  11  n’est  pas  douteux  non  plus,  que  de 
môme  que  la  mort  d'un  socius  pouvait  faire  place  à 
des  affines,  de  même  aussi  rien  ne  s’opposait  à l’éta- 
blissement d’un  pareil  rapport  de  participation  ta- 
cite avec  les  entrepreneurs  d’une  société  vectigalium, 
au  moment  où  elle  se  constituait. 

D’un  autre  côté,  cependant,  il  faudrait,  en  l’ab- 
sence d’une  décision  des  textes,  se  refusera  admettre 
la  cessibilité  par  contrat  entre-vifs  de  la  participa- 
tion d’un  affinis,  par  le  motif  que  même  le  socius 
extraordinaire  n’avait  pas  qu’une  part  idéale  au  ca- 
pital social,  mais  se  trouvait  dans  des  rapports  obli- 
gatoires vis-à-vis  des  véritables  associés. 

Que  le  système  que  nous  rejetons  trouve  fort 
démonstratives  ces  paroles  par  lesquelles  Cicéron 
reproche  à Vatinius  : Eripuerisne  partes  illo  tern- 
pore  carissimas  partim  a Ccesare,  pariim  a publica- 
nisn  (2),  il  nous  paraîtra  toujours  plus  qu’incertain, 

(1)  TU.  I-ivitis,  IlisloT.,  .XUII,  16. 

(2)  Oratio  in  P.  Valinium,  XII,  29. 
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quoccs yy(7/7M(lonl  le  prix,  ainsi  que  l’observe  Orclli, 
montait  ou  descendait  « pro  ratione  belli,  jioas,  fer- 
lilitalis,  sterilitalis provinciarum,  » vinssent  s'enten- 
dre de  la  participation  des  a//mes  aux  societates  vec- 
ligalium. 

Ces  compagnies  n’étaient  donc  pas,  comme  l’a 
pensé  ce  dernier  auteur,  et  avec  lui  Becker  (1),  qui 
n’a  fait  que  le  reproduire,  des  sociétés  par  actions. 
Dans  sa  forme  ordinaire  la  Societas  vectigalium  pro- 
duisait des  rapports  obligatoires  avec  intransmissibi- 
lité de  la  situation  de  participant,  et  elle  était  dé- 
pourvue d’un  capital  de  fondation  fractionné  en  un 
nombre  déterminé  de  paris,  comme  aussi  elle  ne 
pratiquait  pas  un  apport  rigoureusement  délimité  et 
imposé  à l’intégralité  des  membres. 

Si,  ce  qui  par  suite  de  nos  développements  paraît 
improbable,  quelques  societates  publicanorvm  se 
sont  établies  avec  cessibilité  des  droits  de  participa- 
tion (partes),  il  n’a  pu  y avoir  jamais  là  que  des 
phénomènes  isolés  en  rapport  avec  la  constitution 
financière  de  Rome;  phénomènes  sur  lesquels  nous 
ne  possédons  aucune  donnée  et  qui  n’autorisent  pas 
plus  que  des  phénomènes  analogues  observés  chez 
les  Grecs,  à reculer  l’origine  des  sociétés  par  actions 
dans  l’ancien  monde. 

La  société  par  actions  ou  une  forme  corporative 
semblable  est  demeurée,  au  moins  dans  une  applica- 

(1)  Uandbuch  d:r  romischvi  Alterthiimer,  Tli.  III,  Abtii.  I, 
p.  217. 


DBS  ACTIONS  KINANCIÈRES  BT  INDBSTHIEI.LES.  13 

lion  étendue,  tout  aussi  étrangère  aux  Romains  que 
la  société  en  commandite,  car  à cette  double  com- 
binaison se  substituaient  chez  eux  les  esclaves  et  le 
peailium,  qui  mettaient  le  citoyen  aisé  en  mesure  de 
faire  dans  des  entreprises  mercantiles  un  placement 
avantageux  d’une  partie  de  sa  fortune,  sans  avoir  à 
redouter  une  perte  supérieure  à celle  de  la  mise 
qu’il  avait  confiée,  dans  un  but  commercial,  à son 
agent  servile. 

D’ailleurs,  il  faut  bien  le  reconnaître,  l’esclavage 
ne  fut  pas  la  seule  cause  qui  privât  l’antiquité  du 
bienfait  des  grandes  compagnies. 

L’industrie  était  encore  dans  un  état  rudimen- 
taire, le  commerce  était  abandonné  aux  soins  des 
esclaves  et  jugé  indigne  des  préoccupations  du  patri- 
cien, même  par  d’excellents  esprits,  comme  Cicéron, 
devant  lequel  le  commerce  en  gros  seul  a pu  trouver 
gr;\ce.  Toute  l’attention  se  portail  sur  le  camp,  la 
tribune,  le  forum  ou  l’agora,  et  il  ne  restait  que  des 
dédains  ou  de  l’indifférence  pour  les  véritables  sour- 
ces de  la  richesse. 

Ajoutons  que  les  sociétés  particulières,  de  môme 
que  les  grandes  sociétés  humaines,  ont  besoin,  pour 
aboutir  à un  résultat  prospère,  d un  ordre  de  choses 
stable,  que  la  paix  seule  peut  procurer,  et  cette  con- 
dition faisait,  sans  contredit,  défaut  à ces  époques 
primitives  de  l’histoire,  où  la  guerre  avec  les  fléaux 
et  les  bouleversements  qu’elle  amène  semble  avoir 
été  dans  les  habitudes,  dans  les  goûts,  et  souvent 
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même,  ce  qui  est  plus  redoutable  encore,  dans  la 
politique  des  peuples. 

Le  moyen  âge  apporta  peu  de  changements  à cet 
état,  et  ne  réussit  par  conséquent  guère  mieux  à di*- 
velopper  l’esprit  d’association.  Lui  aussi  souffrit  de 
la  guerre  comme  d’un  mal  chronique.  L’esclavage  y 
avait  pris  seulementles  formes  plusdoucos  du  servage. 
Le  commerce  était  généralement  laissé  aux  mains  des 
Juifs  et  était  enveloppé  avec  ceux-ci  dans  une  dis- 
grâce commune,  qui  venge  même  ces  malheureux 
par  la  stupidité  de  leurs  persécuteurs.  Mais  alors 
même  que  le  négoce  aurait  tenté  de  prendre  quelque 
part  son  essor,  il  était  entravé  par  le  brigandage  sur 
terre  et  sur  mer,  par  les  déprédations  des  seigneurs 
eux-mêmes,  par  l’imperfection  des  routes  continen- 
tales et  l’incapacité  nautique,  par  des  droits  d’étape 
et  des  péages  innombrables,  par  des  prétentions  et 
des  vexations  seigneuriales  de  tout  genre,  par  la 
haine  qu’inspiraient  partout  les  étrangers,  et  enfin 
par  cette  barbarie  universelle  qui  laissait  régner  en 
tout  lieu  la  force  et  le  désordre  à la  place  de  la  paix 
et  du  droit.  Quant  aux  associations,  elles  ne  réus- 
sirent guère  mieux  que  les  entreprises  individuelles, 
par  suite  de  cet  esprit  tout  particulier  au  moyen 
âge,  esprit  indocile,  intraitable,  disposé  à l'isole- 
ment de  la  pensée,  comme  le  prouvent  tant  de  fon- 
dations religieuses,  et  à l’isolement  de  l’action,  comme 
il  résulte  de  la  division  infinie  des  territoires  à cette 
époque;  esprit  grossier,  porté  vers  la  lutte  plutôt  que 
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vers  les  charmes  et  les  lois  de  la  société,  vers  la  divi- 
sion plutôt  que  vers  la  concentration  des  forces.  11 
est  vrai,  qu’au  moins  en  ce  qui  concerne  l’industrie, 
le  moyen  âge  a connu  les  guildes,  les  corporations 
d’artisans,  les  maîtrises  et  jurandes  ; mais  ces  insti- 
tutions furent  bien  plus  fatales  que  profitables  à 
l’industrie  dont  elles  paralysaient  la  liberté;  si 
elles  fonctionnèrent  comme  des  corps  actifs,  elles 
fonctionnèrent  tout  autant  comme  des  corps  neu- 
tralisant, enrayant  l’activité  d’autrui  ; l'association 
bien  entendue  doit  reposer  sur  la  liberté,  les  as- 
sociations du  moyen  âge  reposaient  sur  le  mono- 
pole ; d’ailleurs,  comme  leurs  membres  se  compo- 
saient généralement  de  simples  ouvriers,  ce  que 
ceux-ci  mettaient  en  commun,  ce  n’étaient  pas  des 
capitaux,  mais  du  travail,  et  en  cela  même  nous 
exagérons,  car  la  guilde  avait  plutôt  pour  but  de 
protéger  ses  membres  que  d'unir  leurs  intérêts, 
l’individualité  subsistait  au  milieu  de  l’agrégation. 

La  société  par  actions  est  bien  plutôt  un  produit 
du  droit  germanique  moderne;  toutefois,  bien  que  la 
marche  historique  de  son  développement  ne  puisse 
être  notée  pas  à pas,  bien  que  les  époques  anté- 
rieures ne  nous  offrent  pas  d’e.\emples  certains,  in- 
contestables de  cette  espèce  de  sociétés,  il  faut  cepen- 
dant avouer  que  c’est  dans  la  civilisation  germanique 
que  tout  d’abord  on  aperçoit  des  agrégations  de 
quelque  importance,  livrées  à des  exploitations  in- 
dustrielles fonctionnant  comme  un  tout,  et  qui,  bien 
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que  n’existant  qu’à  l’aide  des  contributions  de  leurs 
membres,  ne  relient  cependant  pas  entre  eux  les  so- 
ciétaires par  un  lien  obligatoire,  n’engagent  pas  l’en- 
semble de  leur  fortune,  et  autorisent  la  transmission 
de  leur  droit  social. 

Voilà  la  raison  pour  laquelle  les  corporations  in- 
dustrielles, dont  il  existe  déjà  des  traces  en  Allema- 
gne à partir  du  douzième  siècle,  ne  manquent  pas 
d’un  certain  intérêt  pour  l’histoire  des  sociétés  par 
actions,  sans  cependant  que  les  différences  entre  ces 
deux  formes  juridiques  pussent  être  méconnues  et 
qu’on  fût  autorisé  à voir  le  germe  des  compagnies 
d’actionnaires  dans  ces  corporations  industrielles. 

Évidemment  les  unes  et  les  autres  reposent  sur 
cette  idée  commune  de  l’exploitation  d’une  entre- 
prise donnée  avec  les  ressources  collectives  de  plu- 
sieurs personnes  et  à leur  profit,  proportionnellement 
à la  participation  de  chacune  d’elles,  sans  qu’aucune 
eût  à courir  des  dangers  pour  la  totalité  de  ses  biens, 
ou  eût  à craindre,  même  dans  une  mesure  restreinte, 
la  poursuite  immédiate  des  créanciers  de  la  société. 

Dans  les  unes  comme  dans  les  autres,  le  droit 
social  n’est  pas  seulement  héréditaire,  mais  encore, 
par  sa  nature  môme,  librement  transmissible,  et  celte 
transmission,  ici  du  droit  à l’action,  là  de  la  part  de 
mine  {Kux)  par  exemple,  permet  aux  associés  de 
recouvrer  les  sommes  par  eux  placées  dans  l’entre- 
prise, en  subissant  sans  doute  quelquefois  une  perte, 
mais  aussi  en  réalisant  parfois  un  bénéfice. 
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Enfin  les  doux  espèces  de  socièlés  possèdent  un 
capital  auquel  leurs  membres  ont  un  droit  propor- 
tionnel, sans  qu’il  y ail  lieu  pour  eux  à un  codomi- 
nium  pro  indiviso,  rapport,  qui,  dans  l’une  comme 
dans  l’autre  de  CjCs  deux  espèces  de  compagnies,  a 
conduit  à l’idée  aventureuse  d’une  propriété  col- 
lective (1). 

Et  cependant  ces  caractères  communs  ne  peuvent 
elTacer  la  dissemblance  existant  entre  les  deux  modes 
d’agrégation  sur  lesquels  porte  notre  examen. 

Car,  à supposer  même  qu’on  fasse  abstraction  de 
cette  circonstance  que  les  corporations  industrielles 
(Gewerbschaften)  n’apparaissent  que  comme  des  so- 
ciétés vouées  à l’exploitation  des  mines  {Bercjwerks- 
Genossenschaften),  tandis  que  la  forme  de  la  société 
par  actions  se  prête  aux  entreprises  les  plus  diverses, 
et  de  cette  autre  circonstance  encore  que  le  nombre 
des  véritables  parts  de  mine  est  toujours  le  même 
dans  chaque  association  industrielle,  tandis  que  la 
quantité  d’actions  est  essentiellement  facultative, 
l’existence  juridique  de  l’association  industrielle  est 
attachée  à un  droit  de  justice  qui  lui  appartient  sur  la 
mine,  tandis  que  celle  de  la  société  par  actions  est 
attachée  à la  présence  d’un  capital  d’argent,  ce  qui 
e.xplique  que  la  qualité  de  membre  de  la  corporation 
industrielle  s’acquiert  en  la  forme  de  l’acquisition 
d’un  droit  à la  mine  et  celle  d’actionnaire  en  la  forme 

(I)  Weiske,  Üeher  den  Niesihrauch  am  Kux^  p.  *01. 


Dtgiii2éKJ  by  Googic 


20 


CHAI*.  I.  — OniGINE  ET  DÉVEI.OPPEMENT 


de  participalion  au  capital  de  fondation.  De  plus 
l’actionnaire  ne  peut  être  en  aucun  cas  contraint  de 
concourir  au.x  projets  de  la  société  et  ;i  l’exécution 
de  ses  engagements  pour  plus  du  montant  régle- 
mentaire de  l’action,  tandis  que  les  parts  de  mine 
peuvent  se  grossir  par  suite  d’une  amende  prononcée 
contre  l’un  ou  l’autre  des  participants.  Cependant 
l’obligation  de  ces  derniers  aussi  est  restreinte,  en  ce 
sens  qu’il  n’est  pas  délivré  d’action  en  payement  de 
l’amende,  et  qu’on  peut  échapper  à toute  charge 
contributoire  par  l’abandon  de  sa  part  de  mine,  de 
façon  à ne  jamais  être  mis  dans  le  cas  de  perdi'e  mal- 
gré soi  au  delà  de  la  valeur  de  celte  part. 

Les  différences  mentionnées  n’empècheront  ce- 
pendant pas,  à leur  tour,  de  reconnailre,  pour  des 
raisons  déjà  déduites,  une  parenté  intérieure  entre 
les  sociétés  industrielles  et  les  sociétés  par  actions, 
et  un  fait  de  la  plus  haute  importance,  c’est  que  long- 
temps avant  l’éj^que  où  l’on  peut  signaler  des  com-  . 
pagnies  d’acliounaires  dans  le  sens  moderne,  il  sur- 
gissait des  corporations  analogues  tendant  à d’autres 
fins  que  des  exploitations  métallurgiques. 

C’est  ainsi  que  M.  Troplong  a,  dans  diverses 
localités  de  la  France  méridionale,  déterré  dès  le 
douzième  siècle  des  exemples  de  la  division  du  ca- 
pital social  en  des  sortes  d’actions,  e.\emples  d’au- 
tant plus  curieux  que,  loin  d’appartenir  à des  so- 
ciétés commerciales,  c’est  au  contraire  à des  sociétés 
civiles  qu’ils  sont  empruntés. 
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Voici  d’ailleurs  comment,  dans  la  préface  de  son 
Conlnil  de  société,  l’illustre  auteur  expose  le  résul- 
tat de  ses  investigations  : 

« 11  existe  à Toulouse  des  moulins  à blé  que 
Belleforèt  représente  comme  les  plus  beaux  de  la 
France  ; ils  remontent  à la  plus  haute  antiquité. 

« L’un  d’eux,  le  moulin  du  Basacle,  fut  concédé 
au  douzième  siècle,  par  le  prieur  de  la  Daurade,  à 
une  société  dont  les  membres  sont  nommés  dans  les 
anciens  titres  : poiriers  ou  pariers,  mot  synonyme  de 
participants.  La  valeur  totale  de  l’usine  fut  divisée 
en  un  certain  nombre  de  parts,  que  l’on  distribua 
entre  tous  les  associés  suivant  le  montant  de  leur 
intérêt;  ces  parts  reçurent  le  nom  A'uchaux  ou  sa- 
ches, mesure  de  capacité  usitée  à Toulouse  et  qui 
probablement  représentait  primitivement  le  produit 
en  nature  et  en  mouture  de  chaque  part. 

n Les  pariers  avaient  éprouvé,  pour  certains  tra- 
vaux de  construction,  des  difficultés  nombreuses  de 
la  part  du  prieur  de  la  Daurade.  Les  différends 
avaient  commencé  en  1177,  ils  s’étaient  prolongés 
jusqu’en  1 1 90,  et  il  paraît  que,  malgré  des  arbitrages 
et  des  transactions,  ils  s’étaient  ‘réveillés  dans  le 
treizième  siècle  et  au  commencement  du  quatorzième 
siècle.  C’est  alors  que  les  pariers,  pour  consolider 
leur  propriété,  firent  entrer  le  roi  Charles  V’ dans  leur 
société  et  lui  offrirent  en  don  un  uchau  que  le  roi 
accepta.  Aussi,  dans  les  lettres  patentes  données  à 
Paris  le  21  août  1365,  Charles  V se  dit-il  participant 
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et  parier  du  moulin  de  Basacle  (ad  siipjdicalioncm 
Bajulorum  et  partiomriorum  molendinoritm  Basacii 
Tolosœ,  quorum  Noi< particeps  et  partionarius  sumus). 

a L’administration  de  l’entreprise  Édait  confiée  à 
des  syndics  appelés  bajuH.  Plus  tard  elle  reposait 
dans  les  mains  d’un  syndic,  de  douze  régents  et  un 
trésorier  nommés  par  les  pariers  en  assemblée  gé- 
nérale. 

O Les  bénéfices  étaient  partagés  entre  les  associés 
dans  la  proportion  du  nombre  d’uchaux  que  cha- 
cun d’eux  possédait  dans  l’entreprise. 

« Qu’était-ce  que  ces  uchaux?  Pas  autre  chose 
que  des  actions. 

(I  Cela  est  si  vrai,  qu’à  l’heure  qu’il  est,  l’organi- 
sation du  Basacle  s’étant  maintenue  sans  interrup- 
tion et  sans  changement  notable  dans  sa  forme  origi- 
naire, l’uchau  est  considéré  parles  détenteurs  comme 
équivalant  à une  action  dans  une  entreprise  indus- 
trielle. Aussi,  quand  l’industrie  actuelle  veut  créer 
des  établissements  de  mouture  à l’image  du  Basacle, 
elle  appelle  action  ce  que  la  société  de  Basacle  ap- 
pelleucliau.  L’uchau  est  cessible, et  ill’a  toujours  été. 

« Ceux  qui  veulent  sortir  de  la  société  vendent 
leur  uchau,  ils  peuvent  le  vendre  par  parties,  par 
demi-uchau,  quart  d’uchau,  car,  par  une  coutume 
immémoriale,  l'ucliau  est  divisible  indéfiniment  au 
gré  du  propriétaire.  On  reconnaît  encore  là  les  cou- 
pons d’actions.  Du  reste,  l’usage  a toujours  été  de 
vendre  l’uchau  par  acte  public. 
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<1  Le  moulin  du  Basacle  n’est  pas  le  seul  qui  soit 
constitué  sous  ce  régime  d’association.  Le  moulin 
du  Chàleau-Narbonnais,  qui  n’est  pas  moins  ancien 
dans  la  ville  de  Toulouse  que  le  moulin  du  Basacle, 
est  représenté  également  par  une  valeur  qui,  de 
tout  temps,  a été  divisée  en  uchaux  et  demi-uchaux, 
cessibles  à volonté.  On  évalue  à plus  do  trois  cents 
le  nombre  des  actionnaires  intéressés  dans  les  deux 
moulins. 

« Enfin  il  parait  que  Moissac,  si  renommé  par  ses 
belles  moutures,  possède  un  moulin  dont  l’exploita- 
tion en  société  est,  dit-on,  plus  ancienne  encore  que 
la  société  du  Basacle  ; les  actions  n’y  sont  pas  nom- 
mées uchaux  comme  à Toulouse,  elles  portent  le 
nom  de  meules  ; à Montauban,  on  les  nomme  rases. 
Toutes  ces  dénominations  diverses,  expression  de  la 
même  idée,  attestent  la  haute  antiquité  de  ces  com- 
binaisons. Cette  langue  du  moyen  âge,  qui  se  con- 
serve encore  pour  rendre  des  situations  aujourd’hui 
usuelles  dans  la  constitution  de  l’industrie,  prouve 
que  ces  situations  n’ont  de  moderne  qu’une  plus 
grande  généralisation,  mais  qu’elles  sont  très-anti- 
ques par  l’origine.  Notre  mérite  est  d’en  avoir  com- 
pris l’utilité  pratique,  de  les  avoir  perfectionnées  et 
étendues,  mais  nous  n’avons  pas  l’honneur  de  les 
avoir  inventées.  » 

Ces  développements,  qui  négligent  de  nous  ap- 
prendre ce  qu’il  en  était  des  obligations  des  parti- 
cipants, aboutissent  aussi  à une  conclusion  qui,  en  > 
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confondant  absolument  les  anciennes  associations 
pour  l’exploitation  des  moulins  à blé  avec  les  so- 
ciétés modernes  par  actions,  nous  parait  excessive. 

Cé  qu’ils  mettent  toutefois  hors  de  doute,  c’est  que 
ces  associations  ne  rentraient  pas  dans  le  cadre  des 
sociétés  ordinaires,  et  qu’elles  n’établissaient  pas  de 
rapports  obligatoires  entre  leurs  membres,  ainsi  qu’il 
résulte  de  la  libre  transmissibilité  des  parts.  11  est 
même  possible  que  les  pairiers  ne  se  soient  pas 
trouvés  directement,  immédiatement  obligés  envers 
le  tiers,  avec  lequel  auraient  traité  les  administra- 
teurs; autrement  un  roi  de  France  aurait-il  bien 
condescendu  à prendre  celle  qualité? 

Si  donc  ces  associations  se  présentent  avec  une 
forme  juridique  analogue  à celle  des  corporations 
industrielles  dont  nous  parlions  précédemment, 
et  des  sociétés  d'actionnaires,  leur  existence  est 
une  preuve  que  dans  le  moyen  âge  germanique, 
l’exploitation  des  mines  n’a  pas  été  le  seul  moldle  ^ 
qui  ail  donné  naissance  à un  concours  de  personnes 
adonnées  à des  entreprises  industrielles,  lesquelles 
fonctionnaient  à l’aide  de  sacrifices  communs  sans 
un  lien  obligatoire  qui  unît  les  socii,  sans  responsa- 
bilité au  dehors,  et  par  conséquent  avec  la  libre 
transmissibilité  des  parts  sociales  qui,  rigoureuse- 
ment limitées,  pouvaient  au  nombre  de  plusieurs 
se  trouver  entre  les  mains  d’un  seul  et  même  associé. 

Aussi,  bien  que  ces  époques  lointaines  n’exhibent 
pas  encore  de  véritables  sociétés  par  actions,  la 
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pensée  fondamentale  en  était  de  bonne  heure  déjà 
déposée  dans  une  multitude  d’applications,  et  il  ne 
s’agissait  plus  en  définitive  pour  leur  avènement  que 
d’imprimer  en  quelque  sorte  une  plus-value  à la 
forme  d’association  donnée,  en  l’adaptant  aux  exigen- 
ces de  l’exploitation  commerciale  et  respectivement 
de  la  formation  immédiate  d’un  capital  en  argent. 

Prendre  cependant  sur  le  fait,  dans  ses  détails,  le 
développement  historique  de  la  société  par  actions, 
nous  paraît  être,  ainsi  que  nous  l’avons  remarqué 
plus  haut,  un  résultat  fort  difficile  à alteindre. 

On  a soutenu,  il  est  vrai,  qu’elle  était  issue  de  la 
commandite,  et  le  principal  argument  de  cette  thèse, 
argument  d’ailleurs  assez  spécieux,  était  tiré  de  cette 
considération  que  partant  du  principe  d’une  société, 
dans  laquelle  plusieurs  «oc»,  sans  être  engagés  per- 
sonnellement,^ n’étaient  tenus  que  jusqu’à  concur- 
rence de  leur  apport,  il  avait  été  facile  d’arriver  à 
une  corporation  où  aucun  des  membres  ne  serait 
obligé  au  delà  du  montant  de  .sa  part  au  capital  so- 
cial (1). 

Mais  on  est  allé  plus  loin  encore,  et  on  a imaginé 
comme  échelon  intermédiaire  entre  la  commandite 
et  la  société  par  actions,  la  commandite  par  actions, 
qui  aurait,  dit-on  alors,  théoriquement  et  histori- 
quement enfanté  la  société  par  actions  (2). 

(1)  Frémery,  Études  de  droit  commercial. 

(2)  Fick,  in  dcr  Zeitschrift  fur  dus  gesammie  Ilandelsrechl,  Bd. 
Y,  p.  13. 
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Ouaiit  à ce  dernier  système  au  moins,  il  nous  pa- 
raît tout  à fait  insoutenable. 

Car,  s’il  est  vrai  que  les  sociétés  par  actions  ont 
été  précédées  par  des  sociétés  en  commandite,  on 
ne  peut  pas  prouver  qu’elles  l’aient  été  également  par 
des  sociétés  en  commandite  par  actions,  et  la  com- 
plication de  ces  dernières  autorise  bien  plutôt  à 
penser  que  la  division  en  actions  du  capital  des  com- 
manditaires a été  copiée  sur  une  pratique  sembla- 
ble en  usage  dans  les  sociétés  par  actions. 

Mais  nous  ne  voyons  pas  davantage  quel  lien  peut 
relier  entre  elles  la  société  par  actions  et  la  comman- 
dite simple,  alors  que  ces  deux  formes  d’association 
diffèrent  complètement  l’une  de  l’autre,  alors  que  la 
seconde  constitue  une  véritable  société  établissant  des 
rapports  obligatoires  entre  le  commandité  et  le  com- 
manditaire, tandis  que  la  société  par  actions  vit  à 
l’écart  du  domaine  du  droit  des  obligations,  répudiant 
tout  rapport  obligatoire  qui  existerait  tant  entre  tous 
les  associés  eux-mèmes,  qu’entre  l’un  d’eux  et  un  ou 
plusieurs  autres.  S’il  est  vrai  que  dans  la  comman- 
dite se  rencontrent  un  ou  plusieurs  membres  qui 
sont  déchargés  de  toute  responsabilité  personnelle 
et  qui,  en  tout  état  de  cause,  ne  peuvent  perdre  plus 
que  ne  comporte  leur  apport,  il  est  vrai  aussi  que 
la  commandite  suppose  toujours  un  associé,  dont  la 
responsabilité  porte  sur  sa  fortune  entière,  et,  à par- 
ler franchement,  il  ne  nous  apparaît  pas  moyennant 
quelles  déductions  théoriques  on  serait  parvenu  à 
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incorporer  l’associé  en  nom  de  la  commandile,  de 
telle  façon  qu’à  sa  place  se  serait  substituée  la  per- 
sonne juridique  de  la  société  par  actions.  Nous  ne 
comprenons  pas  mieux  le  procédé,  logique  ou  histo- 
rique, qui  aurait  permis  au  rapjxn  t obligatoire  du 
commanditaire  de  se  transformer  en  un  droit  d’ac- 
tion qui  de  sa  nature  est  librement  transmissible. 

En  somme  nous  pen.sons  donc  que,  d’après  sa  na- 
ture juridique,  la  société  par  actions  trahit  une  bien 
plus  grande  parenté  avec  les  sociétés  appartenant 
au  moyen  âge  germanique,  qu’avec  la  commandite 
de  laquelle  elle  ne  se  rapproche  que  par  certaines 
ressemblancesextérieures,  bien  que,  comme  celle-ci, 
elle  se  soit  développée  dans  et  pour  le  commerce. 
Et  en  effet,  il  n’y  avait  pas  loin  de  la  forme  des 
anciennes  associations,  organisées  en  vue  du  rende- 
ment des  mines  et  moulins,  à l’application  de  cette 
forme  à des  exploitations  industrielles  d’affaires 
commerciales,  il  n’y  avait  qu’un  pas  à faire  pour 
remplacer,  d’une  façon  correspondant  à la  diversité 
du  but,  la  base  réelle  de  ces  associations  fondées 
sur  la  possession  d’immeubles  et  de  droits  immobi- 
liers, par  la  base  mobile  d’un  capital  en  argent.  S’il 
n’est  rien  moins  que  facile  de  suivre  les  pliases  suc- 
cessives de  ce  progrès,  nous  partageons  au  moins, 
en  raison  des  sources  qui  nous  sont  accessibles, 
l’opinion  de  ceux  des  auteurs  (I)  qui  placent  en 

(I)  Fick,  in  dcr  ZeiUthrifl  fûr  dns  gesammle  Iltndclsrec/it,  RJ.  V, 
p.  40.  — (ioldsclimil.  De  Sociétale  en  commandite,  p.  8. 
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Italie  le  lierceau  des  premières  et  véritables  sociétés 
par  actions.  11  est,  d’ailleurs,  hors  de  doute  que  les 
prohibitions  canoniques  du  prêt  à intérêt,  qui  favo- 
risèrent la  pratique  de  la  commandite,  contribuè- 
rent aussi  à l’expansion  des  sociétés  par  actions, 
ainsi  que  cela  résulte  déjà  des  développements  éten- 
dus dans  lesquels  entraient  les  anciens  juriscon- 
sultes au  sujet  de  la  question  de  savoir  si  des  per- 
ceptions périodiques,  faites  en  raison  de  la  part 
prise  avec  un  capital  d’argent  à des  maisons  de  ban- 
que et  à des  montes  constituaient  une  infraction  à 
ces  défenses  — développements  qui,  à travers  les  rou- 
les les  plus  capricieuses,  conduisaient  régulièrement 
à une  conclusion  négative. 

Mais,  reprenant  le  fd  de  nos  considérations  géné- 
rales, il  faut  bien  reconnaître  que  l’état  social  des 
jieuples  n’a  pas  été  le  seul  obstacle  à la  formation 
précoce  des  grandes  compagnies,  qui  ont  trouvé 
dans  les  diverses  législations  des  ennemis  non  moins 
redoutables.  Ainsi,  on  nous  accordera  aisément  que 
la  forme  qui  convient  le  mieux  aux  associations  im- 
portantes est  celle  connue  de  nos  jours  sous  le  nom 
de  société  anonyme.  Or,  dans  notre  ancienne  France, 
la  loi  ne  reconnaissait  même  pas  cette  forme  de  so- 
ciété et  admettait  uniquement  les  sociétés  en  nom 
collectif  et  en  commandite;  les  sociétés  anonymes, 
elles,  ne  pouvaient  s’établir  qu’en  vertu  de  l’initia- 
tive directe  de  l’autorité  royale.  Sans  doute,  notre 
Code  de  commerce  a fait  entrer  ces  dernières  dans 
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le  cadre  général  des  sociétés  permises,  mais  elles  ne 
peuvent,  aujourd’hui  même,  se  passer,  pour  leur 
existence  légale,  d’une  autorisation  spéciale  qui  ne 
s’obtient  pas  sans  peine  du  gouvernement  chargé  de 
l’accorder  ou  de  la  refuser  à son  gré  (1). 

Notre  voisine,  l’Angleterre,  qui,  sans  être,  je  le 
contesterai  toujours,  plus  libérale  que  la  France  (2), 
connaît  et  comprend  mieux  que  nous  les  conditions 
de  la  vie  des  affaires,  permet  à tous  indistinctement  de 
former  ce  qu’elle  appelle  des  joint-stock  compa- 
nics,  c’est-à-dire  des  compagnies  à fonds  réunis, 
qui  eu  la  forme  sont  complètement  semblables  à 
nos  sociétés  anonymes,  dont  elles  prennent  par  con- 
séquent aussi  les  vastes  proportions  ; malheureuse- 
ment cet  avantage  n’est  guère  qu’apparent,  car  il 
disparait  immédiatement  devant  la  nécessité  pour 
ces  joint-stock  companies,  de  se  faire  instituer  en 
vertu  d’une  charte  d’incorporation  octroyée  par  le 
parlement,  si  mieux  elles  ne  préfèrent  laisser  sub- 
sister chez  leurs  membres  une  responsabilité  solidaire 
et  indéfinie  sur  leurs  personnes  et  sur  leurs  biens, 
pour  toutes  les  dettes  contractées  sous  la  raison  so- 
ciale (3).  « Solidarité  fâcheuse,  dit  M.  Coquclin, 

(1)  l'ne  loi  loulc  récente  de  1867  est  enfin  venue  changer  cet 
état  de  choses,  en  délivrant  les  sociétés  anonymes  de  l’obliga- 
tion d’obtenir  une  autorisation  préalable  pour  se  constituer. 

(2)  A notre  sens.  Cire  /iiérnt  signifie  faire  des  concessions,  même 
à ses  adversaires;  or,  l’Angleterre  n’en  fait  qu’à  ses  intérêts. 

(3J  Voir  cependant  la  section  I de  ce  chapitre,  pour  le  der- 
nier état  de  la  législation  en  Angleterre. 
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autant  qu’injuste,  responsabilité  terrible,  qui  a dû 
longtemps  étouffer  l’esprit  d’association  et  qui  au- 
jourd’hui même  en  entrave  singulièrement  l’essor.  » 

Comment  douter  enfin  des  barrières  législatives 
opposées  aux  vastes  associations,  quand  dans  les 
États-Unis  mêmes  l’établissement  d’une  société  ano- 
nyme est,  tout  comme  chez  nous  (1), assujetti  à l’obli- 
gation d’une  autorisation  préalable,  sans  qu’il  existe 
entre  ce  beau  pays  et  le  nôtre  d’autre  différence,  à 
cet  égard,  que  celle  de  la  plus  grande  facilité  avec 
laquelle  s’obtient  là-bas  un  consentement,  que  les 
législateurs  mêmes  de  tous  les  États  composant 
r Union  sont  chargés  de  donner. 

Si  donc  les  lois  des  peuples  les  plus  modernes  et 
les  plus  avancés  en  civilisation  sont  entachées  encore, 
en  matière  d’association,  d’un  esprit  rétrograde  et 
restrictif,  qu’ont  dû  être  les  lois  plus  anciennes, 
celles  par  exemple  qui  appartiennent  au  moyen  âge  ? 

Quoi  qu’il  en  soit,  il  est  juste  de  dire,  qu’au  mi- 
lieu du  chaos  de  cette  dernière  époque,  l’industrie, 
les  finances  et  le  commerce  notamment  sont  par- 
venus, sur  quelques  points  au  moins  de  l’Europe,  à 
se  dégager  des  liens  qui  les  retenaient  captifs  et  à 
atteindre  à un  degré  de  prospérité  qui  favorisa  des 
créations  dont  ils  reçurent  à leur  tour  la  plus  heu- 
reuse impulsion.  On  a nommé  déjà  pour  nous, 

(t)  ParlonI  où  nous  avons  maintenu  notre  ancienne  rédaction, 
le  lecteur  devra  faire  la  réserve  que  commande  la  loi  nouvelle, 
mentionnée  en  note  ù la  page  précédente. 


Digilizoc 


Dl^S  ACTIONS  KINANCIÉHES  ET  INDUSTRIELLES.  31 

Cüininc  C'iant  ces  points  privilégiés,  les  républiques 
italiennes,  telles  que  Gênes  et  Venise,  la  Hollande 
et  les  villes  libres  du  Nord  qui  formèrent  la  célèbre 
Ligue  Hanséatique. 

G est  donc  ici  véritablement  que  commence  no- 
tre tâche,  et  pour  la  bien  remplir,  nous  jugeons  o|>- 
portun  de  la  diviser  en  trois  parties,  que  nous  trai- 
terons successivement  en  autant  de  sections  séparées 
ayant  pour  objet  ; la  première,  les  sociétés  commer- 
ciales; la  seconde,  les  sociétés  financières;  la  troi- 
sième, les  sociétés  industrielles.  Ce  n’est  qu’après 
une  certaine  hésitation  que  nous  avons  adopté  ce 
plan  ; nous  en  connaissons  le  principal  inconvénient, 
qui  consistera  à ne  pas  fournir  au  lecteur  une  vue 
chronologique  de  tous  les  phénomènes  tels  quels 
qui  nous  intéressent,  à mesure  qu’ils  se  sont  pro- 
duits dans  le  monde.  Sans  doute,  il  faudra  que  sou- 
vent il  confère  entre  eux  les  détails  donnés  dans  les 
divei-ses  sections,  pour  se  faire  une  idée  exacte  de 
la  place  qu’occupe  au  juste  tel  phénomène  dans  la 
marche  générale  des  événements  que  nous  étudions  ; 
mais,  outre  que  cet  exercice,  un  peu  fatigant  peut- 
être,  ne  laisse  pas  que  d’être  utile,  nous  avons  pensé 
aussi  qu’il  valait  peut-être  mieux  introduire  l’in- 
convénient signalé,  que  de  présenter  un  assemblage 
de  faits  hétérogènes,  reliés  entre  eux  plutôt  par  l’or- 
dre du  temps  quepar  l’ordre  des  idées,  et  ne  permet- 
tant pas  une  exposition  méthodique  et  suivie  de  cha- 
cune des  matières  qu’ils  embrassent. 
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SECTION  PREMIÈRE 

SOCIÉTÉS  COMMERCIALES  PUBLIQUES. 

Les  sociétés  commerciales  publiques  (liffc/illk/te 
Handlungs-Compagnien)  sont  des  compagnies  qui  se 
forment  généralement  avec  le  consentement  et  les 
concessions  des  autorités  constituées,  dans  le  but  de 
se  livrera  des  opérations  commerciales  d’une  espèce 
et  d’une  étendue  déterminées,  à l’aide  des  ressources 
pécuniaires  réunies  par  leurs  membres. 

Le  germe  ordinaire  de  ces  associations  se  rencon- 
tre dans  l’opinion,  que  les  affaires  qui  en  doivent 
être  l’objet  ont  besoin  pour  être  menées  à bonne  fin 
du  concours  de  forces  nombreuses.  .Mais,  ainsi  que  le 
fait  très-bien  remarquer  M.  Jean-tîeorges  Büsch, 
dans  un  ouvrage  (I)  qui  n’est  ni  assez  connu,  ni 
même  assez  lu,  bien  encore  qu’il  remonte  à 1799, 
cette  opinion  ne  se  fait  que  trop  facilement  jour, 
notamment  dans  ceu.\  des  Etats  où  l’on  ne  connaît 
pas  suffisamment  les  ressorts  du  commerce  et  de 
l’industrie  privés. 

Les  bienfaits  des  associations  aussi  bien  que  le 
danger  qu’il  y a à y voir  une  panacée  universelle, 
ont  été  dépeints  avec  une  si  grande  élévation  et  un 
si  beau  langage  dans  un  article  deM.  Renouard,  qui 

(I)  Theoretisch-praktische  Darstellung  der  Hundlwig  in  deeren 
manniyfalliijen  Geschàfien. 
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se  trouve  au  Dictionnaire  de  l'économie  iiolitique, 
sous  la  rubrique:  Sociétés  commeuciales,  que  nous 
ne  résistons  pas  au  plaisir  de  citer  les  paroles  mêmes 
de  l’auteur  : 

« L’association  est  également  féconde  et  tutélaire 
dans  ses  résTiltats  pratiques  : elle  concentre,  les  ef- 
forts, multiplie  les  forces,  protège  et  met  en  valeur 
ce  que  l’isolement  laisserait  désarmé  et  stérile  ; elle 
allège  les  pertes,  diminue  les  dépenses,  augmente 
les  profits.  II  est  inutile  de  s’étendre  ici  sur  les  bien- 
faits incontestés  de  l’esprit  d’association.  iNoiis  nous 
abstiendrons  également  de  relever  une  fois  de  plus 
lese.xagérations,  souvent  combattues  dans  cediction- 
naiic,  qui  cherchent  dans  1 association  l’aplanisse- 
ment de  toutes  les  difficultés  sociales  et  le  l emède  à 
tous  les  maux. 

» Le  despotisme,  qu’il  soit  unitaire  ou  multiple, 
qu  il  s’appelle  Sultan  ou  République,  Autorité  ou  So- 
cialisme, ne  renoncera  jamais  à e.xal fer  l’association 
eu  vue  de  sacrifier  les  individus  à l’être  social  col- 
lectif, sous  la  condition,  arrogamment  exprimée  ou 
hypocritement  sous-entendue,  d’incarner  celui-ci  en 
sa  personne.  L’association  n’est  pas  un  but,  elle  est 
un  moyeu;  le  but  de  la  vie,  en  ce  monde  et  dans 
1 autre,  est  le  bien  des  êtres  qui  sentent,  qui  veu- 
lent, qui  ont  une  ;lme,  le  bien  des  individus.  » 

La  conclusion  que  nous  voulons  tirer  de  cette 
double  citation  est  celle-ci  : c’est  que  si  le  socialisme, 
qui  est  l’association  pratiquée  sur  la  plus  large 
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échelle,  doit  être  ii  jamais  banni  de  nos  mœurs, 
nous  ne  devons  pas  non  plus  follement  et  à tout  pro- 
pos invoquer  l’assistance  d’autrui,  comme  si  nous 
manquions  complètement  de  confiance  en  nous- 
mêmes. 

Avoir  de  l’argent  est  la  condition  sous  laquelle 
ou  peut  prendre  part  au  trafic  des  compagnies.  On 
n’exige  d’aptitudes  commerciales  que  chez  ceux  qui 
sont  chargés  de  la  gestion  des  affaires. 

La  plus  grande  capacité  devrait  nécessairement 
distinguer  les  hommes  qui  président  à leur  direc- 
tion suprême. 

Mais,  comme  (c’est  encore  M.  Hüsch  qui  parle)  ces 
hommes  sont  généralement  choisis  dans  les  premiers 
rangs  de  la  société,  où  ces  connaissances  sont  assez 
rares,  il  arrive  que  de  grandes  opérations  sont  pour- 
suivies par  des  gens  qui  savent  mêler  les  cartes  à leur 
gré,  sans  (jue  ni  les  participants  ni  les  directeurs  su- 
prêmes delà  société  puissent  parvenir  à posséder  les 
notions  nécessaires  pour  voir  dans  leur  jeu  et  pour 
l’apprécier. 

Cette  observation  serait  tout  aussi  applicable  aux 
autres  sociétés  qu’à  celles  qui  nous  occupent  plus 
spécialement  en  ce  moment. 

Sont  donc  admis  à entrer  dans  la  composition  de 
ces  compagnies,  tous  les  indigènes,  et  dans  la  plu- 
part des  cas  même  les  étrangers  qui  y apportent  leur 
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argent.  Celle  contribution  est  réglée  par  une  cer- 
taine somme  sur  laquelle  un  droit  de  propriété  est 
assuré  au  contribuable  par  un  document  qu’on  lui 
délivre  et  qui  s’appelle  une  action.  Le  donneur  de 
fonds  est  en  même  temps  obligé  de  ne  pas  réclamer  sa 
mise,  tant  que  subsistera  la  compagnie,  ou  qu’elle 
aura  droit  de  subsister  en  vertu  de  l’autorisation  oc- 
troyée parle  pouvoir  compétent.  Mais  on  ne  lui  en- 
lève en  aucune  façon  la  faculté  de  se  défaire  de  son 
action,  qu’il  pourra  négocier  selon  les  modes  que' 
nous  étudierons  plus  tard. 

Le  participant  reçoit  un  nombre  de  chartes  égal 
au  nombre  de  fois  qu’il  a versé  dans  la  caisse  de  la 
société  le  capital  auquel  se  monte  chaque  action. 

Pour  posséder  une  voix  dans  les  délibérations 
concernant  les  affaires  de  la  compagnie,  il  faut  gé- 
néralement être  nanti  d’une  quantité  déterminée 
d’actions,  tandis  qu’un  plus  grand  nombre  est  re- 
quis encore  pour  pouvoir  devenir  directeur,  de  telle 
façon  que  l’homme  le  plus  capable,  mais  auquel  sa 
position  de  fortune  ne  permettrait-  pas  de  se  pro- 
curer un  nombre  élevé  d’actions,  demeurerait  par 
là,  et  au  grand  préjudice  de  la  société  elle-même, 
exclu  de  sa  direction. 

Quand  les  opérations  auxquelles  se  livre  la  com- 
pagnie produisent  des  bénéfices,  ces  bénéfices  sont, 
tous  les  ans  ou  bien  tous  les  six  mois,  répartis  entre 
les  actionnaires  dans  la  mesure  des  actions  que  cha- 
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fiin  d’eux  délient,  el  c’est  ce  qu’on  appelle  distri- 
buer le  dividende. 

Ouaudle  dividende  s’élève,  il  détermine  une  aug- 
mentation de  valeur  pour  l’action  que  l’on  vend, 
et  réciproquement,  en  baissant,  il  fait  baisser  la  va- 
leur de  l’action. 

V'oilà  la  véritable  raison  d’étre  du  commerce 
d’actions,  sur  lequel  nous  aurons  ailleurs  à nous 
étendre  plus  longuement. 

Le  véritable  éveil  du  commerce  el  des  grandes 
compagnies  commerciales  date  de  la  fin  du  quin- 
xicme  el  du  commencement  du  seizième  siècle,  épo- 
que à laquelle  se  placent  les  grandes  découvertes 
des  navigateurs  dans  les  Indes  orientales  et  occiden- 
tales. 

Ces  découvertes  offrirent,  en  effet,  le  double  avan- 
tage d’ouvrir  à l’industrie  de  l’ancien  monde  des 
débouchés  nouveaux  et  de  faire  connailre  sur  nos 
marchés  des  produits  inconnus  qui  devaiefit  aug- 
menter dans  une  proportion  incalculable  la  matière 
des  échanges. 

Or,  de  si  belles  perspectives  ne  pouvaient  se  réali- 
ser qu’à  l’aide  du  commerce;  et  comment  le  com- 
merce n’aurait-il  pas  répondu  à un  appel  qui  lui 
permettait  d’acquérir  non-seulement  des  richesses 
immenses,  mais  encore  des  titres  à une  reconnais- 
sance universelle?  .\ussi,  comme  le  dit  magnifi- 
quement M.  Troplong:  « la  marine  prit  en  même 
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temps  un  essor  qui  n’eut  plus  de  bornes  ; l’esprit 
d’aventure  remua  les  populations,  on  s’embarqua 
pour  s’enrichir,  pour  coloniser,  pour  convertir.  L’in- 
térôt  et  les  idées  s’associèrent  dans  cette  irruption 
qui  alla  jeter  des  empires  florissants  là  où  l’ancienne 
Europe  ne  vojait  que  le  néant.  » 

» 

Avant  cette  époque  le  commerce  a pu  connaître  et 
pratiquer  des  associations  do  plusieurs  marchands 
visant  des  opérations  mercantiles  à l’égard  desquelles 
les  forces  individuelles  se  montraient  impuissantes; 
mais  il  y avait  loin  de  là  aux  grandes  compagnies, 
sur  lesquelles  il  s’appuya  désormais.  Le  but  aussi 
bieu  que  le  mobile  des  diverses  cités  septentrionales 
qui,  par  leur  réunion,  ont,  du  treizième  au  seizième 
siècle,  formé  la  Ligue  Hanséatique,  ont  été  d’une  na- 
ture toute  différente.  C’est  du  besoin  de  résister  avec 
succès  aux  attaques  incessantes  dirigées  au  moyen 
âge  contre  tout  commerce,  toute  propriété,  toute 
indépendance,  qu’estsortiecetteligue fameuse;  puis, 
quand  elle  eut  acquis  quelque  fixité, quelque  force, 
et  qu’elle  put  passer  de  la  défensive  à l’offensive,  elle 
poursuivit  partout  la  réalisation  de  monopoles,  non 
pour  elle-même,,  mais  au  profit  des  nombreuses  vil- 
les qui  la  composaient.  Et,  de  même,  quand, au  sein 
d’une  de  ces  villes,  il  se  formait,  comme  il  arriva 
souvent,  des  sociétés  de  navigateurs  destinées  parti- 
culièrement à explorer  et  à exploiter  commerciale- 
ment une  contrée  quelconque,  il  ne  faudrait  pas 
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croire,  ainsi  qu’on  y est  disposé,  que  ces  sociétés 
faisaient  des  affaires  collectives,  conclues,  par  exem- 
ple, par  l’un  do  leurs  membres,  jK)ur  le  compte  de 
tous  et  au  profit  de  chacun  d’eux  ; la  raison  d’étre  de 
ces  sociétés,  dont  les  participants  conservaient  toute 
leur  indépendance  d’action,  toute  leur  initiative, 
toute  leur  responsabil4é,  et  devaient  s’appliquer  à eux 
seuls  toutes  les  chances  bonnes  ou  mauvaises  de  leurs 
opérations,  doit  être  cherchée  uniquement  dans  un 
but  de  protection  et  de  surveillance.  Cette  vérité  a été 
récemment  mise  en  lumière  dans  {'Histoire  com- 
merciale de  la  Ligue  Haméatique  de  M.  E.  Worms, 
ouvrage  actuellement  sous  presse  (1),  mais  dont  nous 
avons  léussi  à nous  procurer  les  épreuves,  et  qui, 
après  avoir  fait  la  description  du  comptoir  hanséati- 
que  de  Bergen  eu  Norvvége,  s’exprime  ainsi  à l’égard 
du  rôle  que  jouait  cette  factorerie  dans  les  relations 
entre  Hanséates  et  Norvvégiens  : 

<•  ISous  avons  signalé  déjà  la  formation,  dans  le 
sein  de  plusieurs  villes,  de  sociétés  se  livrant  plus 
particulièrement  au  commerce  avec  la  Norvvége, 
comme  il  y en  avait  d’autres  établies  en  vue  de  la 
Scanic,  de  la  Russie,  de  l’Angleterre  ou  de  la  Hol- 
lande. 

n Les  sociétés  de  navigateurs  de  Bergen  (Bergen- 

(I)  On  comprendra  facilement  la  discrétion  de  cc  renvoi  A un 
de  nos  propres  ouvrages  dans  un  mémoire  comme  celui-ci,  qui 
comme  tous  ceux  présentés  <1  l'Institut,  était  obligé  de  garder 
l'anonyme. 
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/a/im’),  étaient,  comme  toutes  les  autres,  organisées 
en  véritables  corporations,  ayant  des  aldermans  à 
leur  tête,  et  cependant  il  faudrait  se  garder  d’en  con- 
clure à une  complète  communauté  d’intérêts  entre 
les  sociétaires  ; tout  au  contraire,  chacun  d’eux  tra- 
vaillait pour  son  propre  compte,  avec  ses  ressources 
personnelles,  à ses  risques  et  périls,  par  lui-même  ou 
des  mandataires  de  son  choix,  et  rien  ne  leur  était 
})lus  étranger  que  ces  savantes  combinaisons  moder- 
nes qui  réunissent  toutes  les  bourses  en  une  seule, 
confisquent  toutes  les  volontés  au  profil  d’une  volonté 
unique  et  qui  offrent  ainsi  le  péril  à cété  de  la  puis- 
sance. 

<1  Ils  ne  connaissaient  donc  ni  le  capital  social, 
ni  même  les  vaisseaux  de  compagnie.  Sans  doute,  le 
même  navire  recevait  quelquefois  les  cargaisons  de 
divers  propriétaires  ; mais  il  n’en  appartenait  pas 
moins  pour  cela  à tel  particulier  qui  l’avait  donné 
en  location  à un  ou  plusieurs  affréteurs  pour  un 
voyage  déterminé. 

« La  raison  d’être  de  ces  corporations  doit  être 
cherchée  uniquement  dans  la  nécessité  de  faire  face 
à quelques  dépenses  obligatoires  pour  tous  et  se  rat- 
tachant à l’usage  de  la  factorerie,  comme,  par  exem- 
ple, à la  location  de  quelques  appartements  ou  même 
d’une  cour  tout  entière,  qui  étaient  alors  affectés 
aux  besoins  de  tous  les  contribuables. 

« Mais  on  comprend  aussi  que  les  navigateurs  de 
Bergen  en  possession  exclusive  du  commerce  avec  la 
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Norwége  fussent  amenés,  par  la  force  même  des 
choses,  par  leur  intérêt  et  par  leur  responsabilité,  à 
e.\ercer  une  certaine  surveillance  sur  ce  trafic,  à s’ar- 
roger, en  ce  qui  concernait  les  détails,  un  certain 
pouvoir  réglementaire  qui  s’imposait  à tous  les  par- 
ticipants avec  la  même  force  que  celui  de  la  diète 
hanséatique  elle-même,  et  c’est  ce  qui  explique  et 
justifie  les  dispositions  émanées  des  aldermans  des 
diverses  corporations,  notamment  des  aldermans  de 
la  corporation  de  Lubeck,  laquelle,  comme  cette  cité 
elle-même,  semble  avoir  pris  insensiblement  le  pas 
sur  ses  sœurs.  » 

Cette  même  absence  de  compagnies  commerciales 
paradions,  que  nous  venons  de  constater  chez  les 
Ilanséates,  peut  être  constatée  encore  chez  les  Por- 
tugais, qui,  bien  que  s’étant  mis  à la  fin  du  quinzième 
siècle  en  possession  du  commerce  direct  avec  l’Inde, 
dans  lequel  ils  réussirent  à se  maintenir  tout  un  siè- 
cle, ne  songèrent  même  pas  à recourir  à des  socié- 
tés publiques. 

Uuand  à la  fin  du  seizième  siècle,  les  Hollandais 
éprouvèrent  la  tentation  de  s’immiscer  dans  le  com- 
merce, ils  ne  le  firent  d’abord  qu’à  l’aide  de  petites 
sociétés  de  marchands.  Mais,  comme  leurs  entreprises 
commerciales  exigeaient  le  concours  d’une  certaine 
puissance  militaire  et  que  les  frais  de  l’équipement 
dépassaient  les  forces  de  chacune  de  ces  infimes  so- 
ciétés, ils  songèrent  à en  opérer  la  fusion,  et  de  cette 
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fusion  naquit  la  Compagnie  hollandaise  des  Indes 
orientales  dont  les  statuts  furent  sanctionnés,  le 
20  mars  1 602,  par  les  États  généraux.  Cette  compa- 
gnie est,  selon  nous,  la  première  qui,  dans  l’ordre 
commercial  au  moins,  ait  pratiqué  d’une  façon  osten- 
sible le  système  des  actions  : si  nous  disons  dans  l’or- 
dre commercial,  c’est  que  nous  ne  pouvons  pas  lui 
attribuer  le  mérite  de  l’invention  ou  de  la  première 
application  du  système  dont  s’agit,  cet  honneur  re- 
venant, si  nous  sommes  bien  informé,  à une  société 
financière,  à la  banque  de  Gènes  dont  nous  parlerons 
dans  la  section  suivante.  La  pratique  des  actions  s’é- 
tablit donc  tout  d’abord  en  Italie,  et  trouva  ses  pre- 
miers adeptes,  adeptes  commerciaux,  en  Hollande, 
dans  la  Compagnie  des  Indes  orientales,  dont  la 
prospérité  ne  se  démentit  pas  pendant  près  de  deux 
siècles  et  qui  ne  termina  sa  brillante  carrière  qu’en 
1 795,  à la  suite  delà  Révolution  française.  Celte  com- 
pagnie fut  aussi  la  première  société  par  actions 
vouée  à un  commerce  cosmopolite  et  parut  être  à 
Savary,  l’auteur  du  Dictionnaire  universel  de  com- 
merce, le  plus  solide  et  le  plus  célèbre  des  établisse- 
ments commerciaux  qui  eussent  jamais  été  fondés  , 
ses  actions  ayant,  avant  l’année  1672,  dans  laquelle 
éclatèrent  les  hostilités  avec  la  France,  atteint  le 
cours  de  650  pour  1 00  et  son  exemple  ayant  trouvé  en 
Hollande  même  de  nombreux  imitateurs  parmi  les- 
quels se  signalèrent  notamment  la  Compagnie  hol- 
landaise de  Surinam,  la  Compagnie  hollandaise  des 
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Indes  occidentales,  fondée  en  1621,  et  plusieurs 
autres. 

Cependant  les  sociétés  par  actions  ne  s’étaient  pas 
plutôt  répandues,  qu’elles  entraînèrent  ô leur  suite 
un  jeu  effréné  sur  ces  titres,  auquel  les  États  géné- 
raux crurent  devoir  résister  par  les  édits  des  1 5 juil- 
let 1621,  20  mai  1624  et  16  septembre  1677.  On 
exigea  dès  loi-s  des  vendeurs  d’actions  qu’ils  en  fissent 
opérer  la  transcription  sur  les  registres  sociaux  dans 
un  très-bref  délai,  tandis  que  tant  que  cette  forma- 
lité n’était  pas  remplie  et  qu’en  outre  la  quittance  du 
prix  n’était  pas  ajoutée  à la  transcription,  les  acqué- 
reurs devaient  être  privés  du  droit  de  procéder  à leur 
tour  à une  aliénation.  Or,  ce  sont  des  di.spositions 
qui,  par  leur  teneur  générale,  indiquent  bien  qu’à 
cette  époque  il  ne  se  rencontrait  pas  en  Hollande 
d’actions  au  porteur. 

Mais  la  Compagnie  hollandaise  des  Indes  orien- 
tales fit  des  prosélytes  môme  en  dehors  du  pays  oiielle 
avait  pris  naissance,  et  c’est  ainsi  que  la  Compagnie 
anglaise  des  Indes  orientales,  fondée  en  1599,  reçut 
en  1613  une  organisation  reproduisant  la  sienne, 
et  qui  permit  à cette  dernière  non-seulemeut  de  de- 
venir la  rivale  heureuse  de  son  modèle,  mais  même 
encore  de  finir  par  le  dépasser  en  puissance  et  en 
ressources  (1). 

(I)  Fii’k,  in  der  ZeiUchrifl  ffir  dos  ges.  ffandelsrecht,lià.  V, 
p.  ii.  — Scliiirflc,  in  der  Deutschen  Viertelja/trs$chrifl  (Jalirgang 
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La  France  ne  resta  pas  en  arrière  de  ce  mou- 
vement, et  bientôt  on  y vit  se  former,  à l’instar 
des  Compagnies  hollandaise  et  anglaise  des  Indes 
orientales,  des  sociétés  par  actions  qui,  comme 
celles-là,  devaient  s’adonner  à un  commerce  cosmo- 
polite. Les  premiers  essais  de  ce  genre  datent  de 
Richelieu,  sous  le  ministère  duquel,  dit  M.  Trop- 
long,  « le  gouvernement  commença  à comprendre 
qu’il  y avait  un  rôle  à remplir  pour  lui  dans  ces 
conquêtes  do  la  France  au  delà  des  mers,  et  c’est 
sous  l’autorité  du  roi,  et  en  vertu  de  lettres  patentes, 
que  se  formèrent  désormais  les  associations  privilé- 
giées qui  allaient  prendre  possession  de  terres  im- 
menses, fonder  des  villes  et  régir  en  souveraines  de 
vastes  colonies.  » Ce  langage  satisfait  n’a  pas  lieu 
d’étonner  chez  un  auteur  qui,  comme  M.  Troplong, 
professe  ailleurs  une  admiration  presque  sans  mé- 
lange pour  notre  loi  sur  les  sociétés  civiles  et  com- 
merciales, et  naturellement  aussi  pour  l’auforisation 
gouvernementale  en  matière  de  sociétés  anonymes  ; 
quant  à nous,  on  a pu  voir  déjà  que  nous  ne  sous- 
crivons à cette  admiration  que  sous  des  réserves  qui 
tendraient  à faire  jouir  les  grandes  compagnies, 
comme  tant  d’autres  institutions,  du  régime  de  la 
liberté. 

Quoi  qu’il  en  soit,  ce  fut  en  1 628  que  fut  établie 

I8ü6).  llcfl  IV,  p.  20,  sq. — Rau,  Grundsâlie  derVolkswirthschafls- 
politik,  § 230.  — Renaud,  Das  Itecht  der  Acticnyesetlschaft , 

p.  17. 
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la  Compagnie  des  Indes  occidentales , à la  mauvaises 
situation  de  laquelle  le  roi  Louis  XIV  mit  fin  en 
1674,  en  se  l’appropriant  moyennant  le  rachat  de 
toutes  ses  terres  et  le  remboursement  de  toutes  ses 
actions. 

Mais,  d('‘jà  en  1664,  la  Compagnie  des  Indes  orien- 
tales fut  appelée  à l’existence  sous  les  auspices  de 
Colbert  et  avec  la  participation  active  du  souverain. 
Son  capital,  qui  fut  porté  à plusieurs  millions,  sur 
lesquels  le  roi  en  versa  six,  était  divisé  en  actions  de 
mille  livres  et  de  mille  cinq  cents  livres.  L’île  de 
Madagascar  lui  avait  été  donnée  en  pleine  propriété, 
et  elle  j)ossédait  en  outre  des  navires  marchands  et 
des  vaisseaux  de  ligne  en  assez  bon  nombre.  De 
même  que  son  aînée,  cette  compagnie  donna  à ses 
débuts  les  plus  belles  espérances;  malheureusement, 
le  climat  mortel,  l’inhospitalité  sauvage  des  natu- 
rels de  l’ile,  qu’on  s’était  représentée  longtemps 
comme  une  autre  terre  promise,  et  enfin  les  sous- 
tractions et  infidélités  commises  par  des  agents  éloi- 
gnés qui  trompaient  impunément  la  confiance  des 
directeurs,  résidant  à Paris,  firent  revenir  le  public 
et  les  intéressés  des  illusions  qu’ils,  s’étaient  faites 
sur  ses  destinées.  Réduite  à quitter  Madagascar,  elle 
transporta  son  siège  à Pondichéry,  et  eut  la  dou- 
leurde  voir  ses  actions  perdre  les  trois  quarts  de  leur 
valeur  nominale. 

Il  est  vrai  qu’elle  .se  releva  quelque  peu  en  1687 
et  1691,  époques  auxquelles  elle  fit  à ses  acliomiai- 
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res  deux  r^pnrfitions  montant  ensemble  à 30  pour 
100  ; mais  la  prise  de  Pondicln'ry  par  les  Hollandais 
en  1 694,  lui  porta  un  nouveau  coup;  enfin,  malgré  de 
nombreux  subsides  de  l'État,  elle  fut  amenée,  pro- 
bablement à cause  de  la  tutelle  gouvernementale  qui 
pesait  sur  elle,  à se  réunir  à la  Compagnie  d’Occi- 
dent  fondée  en  1717,  laquelle  dernière,  après  avoir 
absorbé  aussi  successivement  dans  son  sein  d’autres 
sociétés  par  actions,  telles  que  la  Compagnie  du  Sé- 
négal, celles  du  Canada  et  de  la  Chine,  prit  enfin 
au  mois  de  mai  1719,  le  nom  de  « Compagnie  des 
1 ndes  » . 

Cette  compagnie,  plus  connue  sous  le  nom  de 
Société  du  Mississipi  ,dontle  capital  de  fondation  fut, 
en  moins  de  six  mois,  élevé  par  des  émissions  suc- 
cessives d’actions  de  25  à 300  millions,  et  dont  les 
actions  atteignirent  en  ce  temps  même  <i  un  taux 
fabuleux,  marcha  à son  tour  à un  déclin  rapide, 
occasionné  par  l’agiotage  inouï  dont  ses  titres  de- 
vinrent l’objet,  par  son  annexion,  en  vertu  d’un 
«arrêt  du  23  février  1 720,  à la  Banque  Royale,  placée 
sous  la  direction  de  Law,  et  par  une  série  de  me- 
sures prises  à contre-sens  par  le  gouvernement. 

Nous  ne  voulons  pas  ici  nous  étendre  davantage 
sur  cette  société  et  nous  nous  référons,  pour  plus 
de  détails,  à notre  section  suivante,  où  sa  connexité 
avec  la  banque  de  Law  nous  a fait  renvoyer  son 
histoire  ; mais  ce  que  nous  désirons,  c’est  Jeter  un 
l’egard  sur  la  constitution  de  ces  grandes  compa- 
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gnies  (ractioniiaires  dans  lesquelles  appanif  pour  la 
première  fois,  parmi  nous,  la  forme  juridique  des 
sociétés  par  actions. 

Tandis  que  dans  tes  sociétés  par  actions  antérieu- 
les,  y compris  celle  des  Indes  orientales,  les  actions 
avaient  un  caractère  nominal  et  étaient  portées  dans 
un  registre  ad  hoc,  ce  fut  la  Compagnie  d’Occident, 
établie  en  1717,  qui  offrit  le  premier  e.xemple  des 
billets  d’actions  (il  y en  avait  pour  une  et  aussi  pour 
dix  actions),  indistinctement  émis  au  porteur,  avec  la 
déclaration  expresse  des  statuts,  « que  les  actions 
sont  regardées  comme  marchandises  et  pourront  en 
cette  qualité  être  vendues,  achetées  et  négociées  ainsi 
que  bon  semblera  aux  propriétaires.  » 

L’organisation  externe  de  ces  compagnies  ne  diffé- 
rait d’ailleurs  pas  dans  ses  traits  principaux  de  celle 
qui  appartient  à nos  sociétés  modernes.  Leur  organe 
capital  résidait  dans  l’assemblée  générale  des  action- 
naires, dans  laquelle  une  certaine  quantité  d’actions, 
cinquante  dans  la  Compagnie  d’Occident,  parexem-  , 
pie,  donnaient  droit  à une  voix,  ce  qui  faisait  croî- 
tre le  nombre  de  voix  dans  la  proportion  du  multi- 
ple du  nombre  d’actions  afférent  à chacune  d’elles. 
Ellesavaient,  en  outre,  une  administration  composée 
de  plusie^urs  directeurs  et  de  tout  un  cortège  obligé 
de  fonctionnaires  et  d’agents. 

Mais  un  caractère  qui  leur  était  tout  à fait  pro- 
pre, et  qui  ne  s’explique  que  partiellement  par  celte 
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circonstance  que  ces  grandes  compagnies  commer- 
ciales n’étaient  pas  vouées  seulement  à l’exploitation 
d’un  négoce  universel,  mais  poursuivaient  aussi  des 
projets  de  colonisation,  gît  dans  l’action  démesurée 
de  l’État  sur  leur  situation  même  intérieure,  dans 
l’exercice  de  l’arbitraire  gouvernemental  vis-à-vis 
des  droits  des  actionnaires.  Cette  immixtion  se  ma- 
nifesta surtout  sous  Louis  XIV  et  peut  à peine  être 
attribuée  au  soin  avec  lequel  ce  roi,  conformément  au 
certificat  qu’il  se  délivra  à lui-même,  dans  le  préam- 
bule de  l’ordonnance  de  1673,  s’appliquait  à rendre 
le  commerce /lorissani  dans  son  royaume,  sans  qu’é- 
videmment  elle  produisît  ce  résultat. 

C’est  ainsi  que  notamment  dans  la  Compagnie, 
des  Indes  orientales,  nous  voyons  que  la  convoca- 
tion des  assemblées  générales  était  faite  immédia- 
tement par  le  roi  tout  seul  ; c’est  ainsi  encore  que 
nous  voyons  des  répartitions  de  dividendes,  décré- 
tées par  des  arrêts  royaux  qui  servaient  aussi  à 
proroger  le  délai  fixé  pour  les  versements  libéra- 
toires des  actions,  à défaut  desquels  les  statuts  pro- 
nonçaient contre  les  actionnaires  la  déchéance  de 
leurs  droits. 

On  accorda,  il  est  vrai,  une  autonomie  plus  grande 
aux  compagnies  postérieures  dont  les  règlements 
renfermèrent  aussi  une  série  de  dispositions  tout  à 
fait  aptes  en  elles-mêmes  à sauvegarder  les  intérêts 
des  créanciers  et  des  actionnaires.  C’est  ainsi  que 
d’après  les  statuts  de  la  Compagnie  d’Occident,  f>n 
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(levait,  au  relour  de  chaque  ann(5o,  afficher  et  com- 
muniquer aux  feuilles  publiques,  des  tableaux  som- 
maires (le  la  situalion  (art.  43),  et  que  les  r(5parti- 
lions  de  dividendes  devaient  être  arrêtées  par  l’as- 
semblée générale  sur  le  fondement  d’une  balance 
annuelle  à dresser  par  les  directeurs  (art.  42),  dis- 
position qui,  a la  suite  de  la  chute  de  Law,  fut  expres- 
sément confirmée  par  édit  de  juin  1725.  en  vue  de 
la  Compagnie  des  Indes. 

El  néanmoins,  ici  encore,  l’ingérance  du  gouver- 
nement ne  se  borna  pas  ii  la  surveillance  des  sociétés 
par  actions,  car  non-seulement  il  procédait  lui- 
même  à la  première  nomination  des  directeurs,  mais 
(,‘ncoie  le  chef  de  1 Etat  ne  se  faisait  aucun  scrupule 
de  paraître  personnellement  dans  les  assemblées 
générales,  d’en  accaparer  la  présidence  et  d’y  faire 
jiasser  des  résolutions  qui  ne  tournaient  rien  moins 
qu  à l’avantage  des  compagnies. 

Cette  alliance  étroite  des  sociétés  par  actions  avec 
un  Etat  despotique,  lequel,  malgré  les  sacrifices  qu’il 
leur  fit,  malgré  les  privih'ges  (|u’il  leur  accorda, 
empêcha  eu  giande  partie  les  grandes  compagnies 
de  commcr(;e  françaises  de  pouvoir  prétendre  ja- 
mais a une  existence  assurée,  à un  éclat  durable, 
fut  la  raison  pour  laquelle  la  nouvelle  forme  sociale, 
quelque  variées  d’ailleurs  que  fussent  ses  applica- 
tions, quelque  grande  que  fût  l’importance  par  elle 
acquise,  échappa  à toute  réglementation  de  la  part 
de  la  loi.  Car  toutes  ces  sociétés  d’actionnaires  re- 


Digitizcd  by  Google 


SliCT.  I.  — SOCIÉTÉS  COMMERCIAI.es  PI  BEIQUES.  49 

posaient  uniquement  sur  le  bon  plaisir  d’un  roi  ab- 
solu, qui,  après  leur  avoir  donné  naissance  par  ses 
lettres  patentes,  en  prononçait  la  fusion  ou  la  disso- 
lution par  ses  arrêts. 

C’est  pourquoi,  l’ordonnance  du  commerce  qui 
parut  en  mars  1673,  c’est-à-dire  à une  époque  ce- 
pendant où  la  Compagnie  des  Indes  orientales  pa- 
raissait en  voie  de  prospérité  et  où  celle  des  Indes 
occidentales  touchait  à sa  fin,  ne  fait  même  pas  la 
moindre  allusion  aux  sociétés  par  actions.  Elle  ne 
connaît  même  et  ne  reconnaît  (tit.  IV,  des  Sociétés) 
que  deux  sortes  de  sociétés  commerciales,  \<i  société 
générale,  dont  tous  les  membres  sont  solidairement 
tenus  envers  les  créanciers  sociaux,  et  la  société  en 
commandite,  dans  laquelle  les  commanditaires  ou  as- 
sociés en  commandite  ne  répondent  vis-à-vis  des  mê- 
mes créanciers  que  jusqu’à  concurrence  de  leur  part. 

La  doctrine  elle-même  ne  fit  aucune  attention  à la 
nouvelle  création  juridique.  Savary  jière,  qui  écrivit 
son  Parfait  Négociant  peu  de  temps  après  la  pu- 
blication de  l’Ordonnance  du  commerce  de  1673, 
à la  rédaction  de  laquelle  il  avait  pris  une  grande 
part,  ne  s’y  occupe  pas  plus  des  sociétés  par  actions 
que  des  actions  elles-mêmes.  11  distingue  plutôt 
trois  espèces  de  sociétés,  à savoir  : la  société  en  nom 
collectif,  la  société  en  commandite  et  la  société  ano- 
nyme, et  il  entend  par  cette  dernière  société  celle 
« qui' ne  se  fait  sous  aucun  nom  » {p.  2)  ; — « qui 
ne  regarde  point  le  public,  mais  seulement  les  deux 
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associés  « (p.  22),  tandis  que  les  sociétaires  eux- 
mêmes  lui  font  dire  : « Ceux  qui  font  ces  sociétés 
travaillent  chacun  de  leur  côté  sous  leurs  noms  par- 
ticuliers pour  se  rendre  raison  ensuite  l’un  à l’autre 
des  profils  et  pertes  qu’ils  ont  faits  dans  leur  négo- 
ciation i>  (p.  2).  Cette  société,  dont  il  relève  quatre 
sous-espèces  ou  plutôt  quatre  applications  différen- 
tes, parmi  lesquelles  la  première  est  qualifiée  par  lui 
société  anonyme  ou  en  participation,  n’est  par  con- 
séquent autre  chose  qu’une  société  à acquêts  ordi- 
naire bien  différente  de  la  société  anonyme  dans  le 
sens  du  Code  de  commerce. 

Et  de  même  que  Savary  l’ancien  ne  se  préoccu- 
pait pas  de  la  forme  juridique  des  sociétés  par  ac- 
tions , qui  d’ailleurs  étaient  exclusivement  dési- 
gnées de  son  temps  sous  le  nom  de  Compagnies, 
quoiqu’a  plusieurs  reprises  il  fit  mention  de  ces 
dernières,  de  même  Savary  fils  se  place,  dans  son 
Dictionnaire  universel  du  commerce,  à un  point  de 
vue  identique,  quand  sous  le  mot  de  Société  (t.  III, 
p.  865),  il  établit  trois  classes  de  sociétés,  qui  sont 
la  société  générale  et  collective  ou  ordinaire,  la  so- 
ciété en  commandite  et  la  société  anonyme  incon- 
nue ou  momentanée,  et  quand,  à l’imitation  de  son 
père,  il  énumère  quatre  applications  de  ce  dernier 
mode  d’association.  Le  même  Savary,  qui  sait  épilo- 
guer  d’une  façon  fort  circonstanciée  sur  l’organisa- 
tion et  l’histoire  externes  des  grandes  corporations 
d’actionnaires  en  Hollande,  en  France,  en  Angle- 
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terre  et  ailleurs  et  qui  fournit  aussi  une  série  de  no- 
tices sur  le  commerce  des  actions,  ne  se  prononce 
jamais  sur  le  caractère  de  la  société  par  actions  et 
sur  ses  particularités  juridiques,  et  signale  unique- 
ment cette  différence  d’avec  les  sociétés  ordinaires, 
qu’elle  réunit  des  associés  en  plus  grand  nombre 
que  celles-ci,  et  ne  peut  se  passer  de  patentes  royales, 
d’édits  et  de  déclarations,  en  remarquant  toutefois 
aussitôt  que  le  mot  « Compagnie  » ne  sert  ordinai- 
rement qu’à  qualifier  de  grandes  associations  vouées 
à un  commerce  cosmopolite. 

Un  passage  cité  dans  la  préface  deM.  Troplong  (1), 
et  emprunté  à un  écrivain  postérieur  môme  aux 
précédents.  Melon,  tout  en  révélant  chez  l’auteur 
des  Essais  politiques  sur  le  commerce  des  vues 
fort  saines  relativement  aux  actions  mêmes,  à leur 
faculté  circulante,  à l’augmentation  de  valeur  qui 
en  résulte,  n’entre  pas  plus  que  les  ouvrages  moins 
récents  dans  l’examen  juridique  du  mécanisme  des 
sociétés  par  actions. 

Cette  absence  de  tout  essai  de  réglementation  lé- 
gislative et  de  construction  scientifique  prouve,  con- 
trairement à l’avis  de  M.  Vogt  (2),  que  le  droit  de 
ces  sociétés  ne  s’est.pas  développé  par  voie  d’octroi 
de  privilèges,  puisque  ces  privilèges,  à l’aide  des- 
quels on  pourvoyait  dans  une  mesure  plus  ou  moins 
large  aux  rapports  de  chacune  d’elles,  ont  étépréci- 

(1)  Page  87  et  suivante. 

(2)  Ztiticlirift  für  das  yesammte  IlandelirecliiyEà.  I,  p.  4^C, 
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sùmentun  obstacle  à la  formation  d’un  droit  qui  les 
concernât. 

Par  contre,  il  surgit  »ans  doute  en  France,  a 
l’instar  de  ces  compagnies  cosmopolites,  des  sociétés 
d’actionnaires,  portées  ^ers  de  pures  entreprises 
privées  à l’abri  de  toute  ingérance  gouvernementale, 
cherchant  à assurer  à leurs  membres,  par  des  clauses 
insérées  dans  leurs  statuts,  les  avantages  dévolus 
aux  actionnaires  des  grandes  compagnies  par 
suite  des  privilèges  royaux,  tandis  que  ce  ne  fut 
qu’une  loi  du  26  germinal  de  l’an  II,  rapportée 
même  déjà  le  30  brumaire  an  IV,  qui  subordonna 
l’existence  de  toute  société  par  actions  à la  sanction 
de  l’Etat.  Voilà  comment  naquit  en  17o0,  sous  le 
nom  de  « Chambre  d'assurances  de  Paris  » , une  so- 
ciété par  actions  qui  se  dit  elle-même  « établie  en 
corps  de  compagnie  particulière  par  acte  d’associa- 
tion, » qui  sur  le  fondement  d’un  acte  notarié  fut 
constituée  entre  plusieurs  entrepreneurs  et  autres 
souscripteurs  d’actions,  sans  qu’il  y soit  autrement 
question  de  l’immixtion  gouvernementale,  que  pour 
l’homologation  des  statuts  par  la  table  de  marbre, 
Q— (lire  1g  Iribunsl  de  l flinirciuté- 
Mais  ces  statuts  précisément  montrent  que  ce  ne 
fut  guère  que  dans  les  associations  dépourvues  de 
privilèges  royaux  qu’on  eut  tout  d abord  conscience 
des  difficultés  auxquelles  la  forme  juridique  nou- 
velle pouvait  donner  lieu  ; c est  par  là  que  s expli- 
quent certaines  dispositions  qu’on  y rencontre, 
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telles  que  celle  par  laquelle  les  règlements  sont 
déclarés  avoir  force  de  loi  pour  tous  les  intéressés, 
auxquels  un  exemplaire  en  doit  être  remis,  afin 
qu’ils  ne  puissent  pas  se  retrancher  derrière  leur 
ignorance  (art.  89  et  91),  ou  cette  autre  par  laquelle 
les  actionnaires  sont  affranchis  de  la  solidarité,  n’é- 
tant tenus,  au  contraire,  que  Jusqu’à  concurrence  du 
montant  de  leur  souscription  (art.  121),  ou  cette 
autre  encore  par  laquelle  le  fonds  social  ne  pourrait 
en  aucune  façon  être  grevé  des  dettes  contractées  par 
l’un  ou  l’autre  de  ses  membres  (art.  131),  etc.,  etc. 

Les  tristes  résultats  qu’obtint  en  notre  pays  la 
spéculation  agioteuse  des  actions  sous  le  système  de 
Law,  détournèrent  si  peu  la  voisine  Angleterre  de 
la  passion  du  jeu,  qu’à  Londres  le  commerce  illicite 
des  actions  de  la  Compagnie  de  la  mer  du  Sud,  qui 
avait  été  fondée  en  1711,  atteignit  en  1 720  son  apo- 
gée que  devait  à la  vérité  suivre  bientôt  une  cata- 
strophe semblable  à celle  qui  peu  de  temps  aupara- 
vant avait  éclaté  en  France.  Et  l’agiotage  ne  porta 
pas  seulement,  en  Angleterre,  sur  les  titres  des  gran- 
des compagnies  privilégiées,  mais  encore  sur  les  ac- 
tions et  promesses  d’actions  d’une  infinité  d’entre- 
prises particulières,  non  dotées  de  privilèges,  dont 
plusieurs  ne  se  constituèrent  même  jamais,  et  qui 
projetaient  tantôt  la  recherche  d’un  perpetmm  mo- 
bile, tantôt  l’exploitation  d’une  découverte  consis- 
tant à faire  fondre  de  la  sciure  afin  d’en  obtenir  de 
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bonnes  planches  sans  fentes  ni  crevasses,  tantôt 
aussi  l’exploitation  d’une  industrie  qu’on  se  résenait 
de  faire  connaître  ultérieurement  {!).  Dans  toutes 
ces  circonstances  on  arrivait  à éluder  le  principe  du 
droit  britannique,  en  vertu  duquel  les  participants  à 
des  entreprises  par  actions  non  privilégiées  ni  incor- 
porées étaient  tenus  solidairement  des  dettes  de  la 
société,  en  formulant  au  porteur  les  actions  libérées 
aussi  bien  que  les  actions  intérimaires. 

Mais  ce  trafic  déréglé  d’actions  appartenant  à 
des  entreprises  privées,  qu’elles  fonctionnassent  déjà 
ou  non,  exerça  précisément  une  influence  particn- 
lière  et  fatale  sur  la  législation  anglaise,  qui,  vidant 
le  bain  et  l’enfant  tout  ensemble,  en  vint  en  définitive 
à s’opposer  àla  fondation  même  d’entreprises  privées 
par  actions. 

Le  premier  pas  dans  cette  voie  fut  fait  par  le 
Bubble  Acl,  en  date  du  H juin  1720,  qui  interdit 
comme  une  usurpation  coupable  de  droits  corpora- 
tifs, l’établissement  des  sociétés  avec  exclusion  de 
la  solidarité  pour  leurs  membres  et  transmissibilité 
des  droits  sociaux.  Mais  ce  Bubble  Act,  ayant  perdu 
en  1825  force  de  loi  par  suite  du  Stat.  Georg.  IV, 
cap.  91,  et  le  droit  commun  ayant  été  remis  en  vi- 
gueur à l’égard  des  sociétés  à capital  réuni,  la  pos- 


(I)  Anderson,  An  historical  and  rhronological  déduction  of  ihe 
origin  and  progress  of  commerce.  — Schwebemeycr,  Dos  Actien- 
geselUckafts-  Bank-  und  Verekherungswesen  in  England,  p.  H et 
suiv. 
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sibililé  de  pouvoir  à nouveau  transmellrc  les  actions 
excita  d’autant  plus  violemment  la  fureur  du  jeu  de 
bourse,  qu’à  la  suite  de  l’établissement  de  voies  fer- 
rées et  d’un  mouvement  commercial  extraordinaire 
un  grand  nombre  de  compagnies  nouvelles  venaient 
de  se  constituer.  ' 

Les  règles  législatives  nouvelles  que  suscita,  à par- 
tir de  1 844,  un  tel  état  de  choses  furent  tout  d’abord 
écrites  dans  les  actes  7 et  8 Victoria,  cap.  1 10, 1 1 1 
et  113  du  5 septembre  1844,  suivant  lesquels  il  ne 
pouvait,  abstraction  faite  des  compagnies  incorpo- 
rées par  acte  privé  du  Parlement,  être  établi  des 
sociétés  à capital  réuni  que  comme  Joint  Stock  Com- 
paniesi  without  limited  Hability,  en  d’autres  termes, 
même  dans  les  sociétés  dont  le  capital  était  divisé 
en  actions,  chaque  actionnaire  dut  encore  pendant 
les  trois  années  pleines,  qui  suivaient  sa  retraite, 
dûment  dénoncée  et  insérée  dans  les  livres  de  trans- 
fert, rester  solidairement  responsable  des  dettes  socia- 
les, tandis  que  l’émission  d’actions  au  porteur  fut  in- 
terdite comme  inconciliable  avec  une  telle  solidarité. 

Mais  l’incorporation  d’une  société  comme  corpo- 
ration à responsabilité  limitée  de  ses  membres  étant 
rarement  obtenue  d’une  concession  royale  et  cette 
incorporation  étant  aussi  rarement  sollicitée  du 
Parlement,  à cause  des  frais  considérables  qu’entraî- 
nait celte  voie,  on  vit  l’obligation  solidaire  de  tous  les 
socii  s’ériger  en  principe  dans  la  grande  majorité  des 
associations  à capital  divisé  en  actions. 
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Ce  n’est  que  dans  les  derniers  temps  que  l’exemple 
du  continent,  la  considération  des  facilités  à donner  à 
l’affluence  de  plus  petits  capitaux  vers  les  entreprises 
par  actions,  et  la  possibilité  d’obvier  à l’apiotage  au- 
trement qu’en  se  cramponnant  à un  système  ver- 
moulu, déterminèrent  un  revirement  complet  dans 
la  législation  anglaise,  au  moyen  d’une  loi  du  14  juil- 
let 1856  Joint  Stock  Componies  Act,  1856,  Stat. 
19  et  20  Vict.,  cap.  47),  à laquelle  il  faut  joindre 
comme  la  complétant  et  comme  en  faisant  pour  ainsi 
dire  partie,  la  loi  du  13  juillet  1857  {Joint  Stock 
Companien  Act,  1857,  Stat.  20  et  21  Vict.,  cap.  17). 

Conformément  à ces  lois  qui  ne  sont  pas  à la  vérité 
applicables  à tous  les  genres  de  sociétés  par  actions, 
et  notamment  pas  aux  compagnies  d’assurances,  les- 
quelles demeurent  sous  l’empire  de  la  loi  du  5 sep- 
tembre 1844,  une  société  à capital  réuni  ou  autre- 
ment dit  à capital  fractionné  en  actions  et  à fournir 
par  plusieui-s  (joint  stock  company)  peut,  sous  la 
condition  d’accomplir  certaines  formalités,  se  consti- 
tuer à son  gré  sans  ou  avec  responsabilité  limitée  de 
ses  membres,  auquel  dernier  cas  elle  répond,  de 
môme  que  les  compagnies  incorporées  par  privilège 
royal  ou  par  acte  du  Parlement,  aux  sociétés  par 
actions  établies  sur  le  continent,  sauf  cette  particu- 
larité toutefois,  qu’elle  n’admet  pas  davantage  les 
actions  au  jiorteur. 

Ce  fut  là  un  progrès  réel,  qu’on  put  saluer  comme 
très-favorable  à l’association,  comme  préparant  et 
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secondant  un  plus  grand  développement  des  sociétés 
par  actions,  tant  commerciales  que  financières  et  in- 
dustrielles. 

En  somme,  deux  directions  principales  peuvent 
être  signalées  dans  l’histoire  des  sociétés  par  ac- 
tions : l’une  d’elles  qui  a son  point  de  départ  en 
Italie  et  qui  s’étend  sur  la  Hollande,  la  France, 
l’Espagne  et  le  Portugal,  la  Hongrie,  la  Russie,  la 
Suisse  et  aussi  sur  l’Allemagne,  comme  nous  allons 
nous  en  assurer  encore  tout  à l’heure,  envisage  la 
société  paradions  comme  une  forme  juridique  nou- 
velle, qui  manœuvre  comme  un  tout,  et  dont  les 
membres,  bien  qu’appelés  pour  des  parts  déterminées 
à partici|)er  au  capital  social,  ne  se  trouvent  cepen- 
dant pas  engagés  entre  eux  dans  un  lien  obligatoire, 
ni  responsables  vis-à-vis  des  créanciers  sociaux,  ce 
qui  fait,  qu’ici  les  droits  des  actionnaires  sont  trans- 
missibles et  que  les  actions  au  porteur  correspon- 
dant à un  tel  rapport  y sont  tolérées. 

L’autre,  particulière  au  droit  de  l’Angleterre  et  de 
l’Amérique  du  Nord,  considère  jusqu’à  nos  jours,  en 
laissant  de  côté  des  privilèges  spéciaux,  les  compa- 
gnies dont  le  capital  a été  fourni  par  plusieurs  selon 
des  actions,  comme  des  sociétés  dans  le  sens  du  droit 
civil,  dans  lesquelles  tous  les  socii  sont  obligés  soli- 
dairement pour  les  dettes  contractées  par  leurs  re- 
présentants, et  en  conséquence  elle  prohibe  les  actions 
au  porteur  qui  peuvent  servir  à éluder  cette  solida- 
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ril6,  prohibition  qui  s’est  renouvelée  ou  maintenue 
dans  la  joint  stock  company  with  limited  liability 
où  elle  n’avait  cependant  plus  sa  raison  d’ôtre. 

Ainsi  que  nous  en  faisions  l’observation  tout  à 
l’heure,  la  société  par  actions  s’est,  dès  le  début, 
produite  en  Allemagne  sous  le  même  jour  qu’en 
Italie,  en  Hollande  et  en  France.  Cependant  ces 
derniers  pays  paraissent  avoir  joui  plus  tôt  que  l’Alle- 
magne des  bienfaits  de  la  nouvelle  forme  juridique, 
ce  qui  peut  s’expliquer  par  cette  circonstance  que  les 
vicissitudes  de  cette  contrée  la  détournèrent  de  la 
formation  de  grandes  compagnies  commerciales  en 
vue  de  la  colonisation  et  de  l’exploitation  du  com- 
merce cosmopolite,  apris  que  la  Hanse  allemande 
protectrice  du  négoce  national,  fut  tombée,  dès  le 
commencement  du  dix-septième  siècle  et  même  bien 
plus  tôt  encore,  en  pleine  décadence. 

On  peut  considérer  en  tout  cas  comme  une  des 
plus  anciennes  sociétés  par  actions  de  l’Allemagne, 
la  Compagnie  orientale,  fondée  ci  Vienne  en  1719, et 
qui  offrait  cette  particularité,  que  ses  actions  étaient 
insensiblement  amorties  par  voie  de  tirage. 

C’est  encore  parmi  les  plus  anciennes  qu’il  faut 
ranger  la  Compagnie  d’assurances  établie  à Ham- 
bourg en  1765  et  dont  les  statuts,  sous  la  forme 
même  sous  laquelle  ils  furent  renouvelés  en  1834  (1), 

(I)  Ils  sont  imprimés  dans  Pôhl's  Aelieng.,  p.  207  et  suiv. 
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démontrent  le  peu  de  progrès  réalisés  par  la  nouvelle 
institution  en  ce  qui  concernait  son  perfectionne- 
ment théorique.  Car  bien  que  conformément  à ces 
mêmes  statuts,  les  actionnaires  ne  dussent  répondre 
des  dettes  spéciales  que  jusqu'à  concurrence  du  mon- 
tant de  leurs  actions,  cependant  cette  responsabilité 
limitée,  au  lieu  d’aller  de  soi,  y est  obtenue  à l’aide 
d’un  plein  |K)uvoir,  délivré  par  le  corps  entier  des 
intéressés  au  pléni|x)teutiaire  de  la  compagnie  et  dans 
lequel  ceux-ci  déclarent  vouloir  unanimement  res- 
pecter les  assurances  à faire  par  leur  représentant  et 
s’engager  à cet  effet  tant  que  besoin  sera,  pour  l’in- 
tégralité du  capital  de  leurs  actions,  comme  aussi 
vouloir  comparaître  et  ester  en  justice  en  sa  personne 
devant  les  tribunaux  hamboui-geois. 

Plus  d’un  siècle  s’était  écoulé  depuis  la  création 
de  la  Compagnie  orientale  de  Vienne,  quand  l’Alle- 
magne revit  une  nouvelle  société  d’actionnaires, 
vouée  également  au  commerce  cosmopolite,  dans  la 
Compagnie  Rhéno-Prussienne  des  Indes  occidentales 
(Preussisch-lihenanisch  Westindische  Compagnie)  (1  ) , 
qui  se  constitua  le  7 novembre  1821  et  dont  l’e.xis- 
tence  s’éteignit  en  1832.  Ses  actions  modelées  sur 
celles  des  grandes  compagnies  de  la  France  avaient 
été  formulées  au  porteur.  Il  était  réservé  au  temps 
dans  lequel  nous  vivons  de  parsemer  le  sol  germani- 
que d’une  multitude  de  sociétés  par  actions,  plus  ou 


(I)  Rau,  VolksivirtlischiifluUlire,  § 237,  noie  a. 
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moins  grandes,  plus  ou  moins  importantes,  adon- 
nées à des  entreprises  soit  commerciales,  soit  finan- 
cières, soit  industrielles,  poursuivant  un  but  soit 
d’intérêt  commun,  soit  de  pure  sociabilité  sans 
qu’avant  l’apparition  assez  récente  du  code  de  com- 
merce général  allemand  (AUgemeines  deutsches  Ilan- 
dehge.selzbitch)  la  législation,  si  ce  n’est  peut-être 
celle  de  quelques  rares  Étals,  se  fût  emparée  de  la 
forme  d’association  moderne  pour  la  réglementer 
d’une  façon  un  peu  notable. 


SECTION  DEUXIÈME 

DES  SOCIÉTÉS  FINANCIÈRES. 

Les  sociétés  financières  ont  pour  leur  type  naturel 
les  établissements  de  banque  montés  par  le  concours 
d’un  grand  nombre  de  capitaux.  C’est  donc  dans 
l’histoire  des  banques  que  nous  irons  démêler  les 
premières  traces  de  la  division  des  valeurs  finan- 
cièresen  actions  transmissibles.  Mais  ici,  comme  pour 
les  sociétés  commerciales,  nous  serons  exposé  à trou- 
ver la  concentration  des  capitaux  avant  leur  fraction- 
nement. Que  le  lecteur  se  garde  de  crier  à l’inutilité 
des  exemples  de  banques  que  nous  citerons,  et  qui 
n’offriraient  pas  encore  les  avantages  d’une  décompo- 
sition du  capital  social  en  actions  ! Sans  doute,  ces 
exemples-là  ne  donneront  pas  la  solution  du  problème 
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proposé  par  l’Instilut,  mais  ils  prouveront  au  moins, 
et  c’est  beaucoup,  qu’à  l'époque  où  ils  se  placent,  le 
problème  n’était  précisément  pas  encore  résolu. 
Pour  rendre  aussi  fructueuse  que  possible  l’étude 
que  nous  abordons,  nous  avons  pensé  ne  pas  pouvoir 
détacher  les  faits  qui  nous  intéressent  plus  particu- 
lièrement des  institutions  au  milieu  desquelles  ils  se 
produisent,  et  par  conséquent  nous  nous  sommes 
attaché  à présenter  un  historique  complet  mais  suc- 
cinct des  banques  qui  nous  concernent,  à mesure 
qu’elles  firent  leur  apparition  dans  1e  monde,  nous 
réservant  toutefois  de  mettre  en  relief  le  point  essen- 
tiel qui  avant  tout  doit  solliciter  notre  attention. 

Si  nous  avions  à cœur  uniquement  de  découvrir  et 
d’étudier  la  plus  ancienne  banque  publique  connue, 
nous  mentionnerions  tout  d’abord  celle  qui  fut  créée 
à Venise,  et  dont  l’établissement,  au  dire  d’Anderson, 
remonte  à l’année  H57.  Mais  les  opérations  aux- 
quelles elle  se  livra  ressemblent  à peu  près  à celles 
de  toutes  les  banques  de  dépôt  qui  furent  instituées 
dans  la  suite,  c’est-à-dire  qu’elle  recevait  en  dépôt 
l’argent  des  particuliers  et  leur  ouvrait,  en  raison  de 
leurs  versements,  un  crédit  sur  ses  registres.  On  com- 
prend qu’une  pareille  banque  dût  par  sa  nature 
même  pouvoir  se  passer  de  capitaux  sociaux  d’action- 
naires et  l’on  n’est  aucunement  étonné  de  voir  dire 
à M.  Gautier,  dans  son  ouvrage  Des  banques  et  des 
institutions  de  crédit  en  Amérique  et  en  Europe, 
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qu’une  observation  commune  à la  plupart  des  ban- 
ques qui  fureut  fondées  à l’imitationde  celle  de 
Venise  et  jusqu’à  la  fin  du  seizième  siècle,  c’est 
qu’elles  furent  non  des  enlrefTisesparliculiôres,  mais 
des  institutions,  ou  nationales  ou  municipales,  fon- 
dées, dirigées  et  souvent  dotées  par  l’État  ou  la  ville 
qui  en  était  le^iége. 

Or,  ce  qui  n’est  pas  entreprise  particulière  ne  nous 
regarde  en  aucune  façon. 

§ 1.  — Ci^ne*. 

La  Banque  de  Saint-Georges,  que  l’on  considère 
comme  ayant  la  première  émis  des  billets  de  banque, 
était  originairement  une  compagnie  formée  de  créan- 
ciers de  l’État,  auxquels  ce  dernier  avait  donné  en 
garantie  des  péages  et  autres  revenus,  et  qui,  si  ses  dé- 
buts se  placent  dans  l’année  1345,  n’opéra  cependant 
la  fusion  des  diverses  sociétés  existantes  en  une  seule 
qu’en  1407,  époque  à laquelle  elle  reçut  le  nom  de 
Compem  ou  Casa  di  san  Giorgio.  Machiavel  (I)  vante 
la  richesse  de  cette  corporation  et  le  bon  ordre  qui  y 
régnait. 

Bodin  nous  apprend  (2)  qu’elle  acceptait  des  ca- 
pitaux de  4 à 6 pour  100,  qu’elle  payait  ponctuelle- 
ment les  intérêts  et  qu’en  prêtant  à son  tour,  mais  à 
un  taux  plus  élevé,  elle  réalisait  de  beaux  bénéfices. 

(1)  Islor.  Fiur»nt.,  VIII*  livre. 

(2)  De  repub.,  VI,  cap.  u. 
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Nous  possédonsiin  recueil  de  ses  lois  intitulé  : Leggi 
delle  Compere  disan  Giorgio,  1684,  qui  cependant 
ne  procure  sur  son  organisation  intérieure  qu’une 
vue  bien  incomplète.  Grâce  à une  administration 
soigneusement  réglée,  elle  sut  se  maintenir  long- 
temps et  étendre  beaucoup  son  éclat  et  sa  puissance. 
Plus  tard  elle  se  mit  même  à émettre  des  billets  de 
circulation,  mais  bien  que  dans  les  /c^^nnentionnées 
il  soit  question  quelquefois  de  payements  faits  con- 
tre des  higlietli,  l’émission  de  ce  papier  ne  parait  ce- 
pendant avoir  joué  qu’un  rôle  secondaire. 

Les  guerres  civiles  et  étrangères  qui  visitèrent 
avec  tant  de  persistance  la  république  de  Gènes,  la 
mirent  dans  la  nécessité  de  recourir  souvent  à des 
emprunts,  et  comme  c’était  généralement  la  Banque 
de  Saint-George  qui  intervenait  dans  ces  opérations, 
celle-ci  se  trouva  en  1746  épuisée  à un  point  tel, 
qu’elle  dut  provisoirement  interrompre  ses  paye- 
ments ; mais  son  crédit  se  rétablit  bientôt  après,  et 
se  soutint  jusqu’au  moment  où  les  guerres  de  la 
Révolution  française  vinrent  l’ébranler  de  nouveau, 
en  attendant  que  la  banque  fût  définitivement  dis- 
soute en  1808. 

La  Banque  de  Saint-Georges,  disions-nous  à l’ins- 
tant, est  considérée  comme  ayant  la  première  émis 
des  billets  de  banque  ; elle  a cependant  un  autre 
titre  encore,  et  un  titre  bien  plus  grand,  à notre  inté- 
rêt ; le  lecteur  se  rappelle  peut-être  que  la  pénin- 
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suie  italienne  a été  signalée  déjà  par  nous  comme  la 
patrie  probable  des  premières  véritables  sociétés 
montées  par  actions  ; eh  bien,  c’est  précisément  la 
Banque  de  Saint-Georges  qui  peut  servir  à justifier 
cette  conjecture;  c’est  elle  qui,  chronologiquement 
parlant,  et  sans  même  qu’on  se  place  sur  le  terrain 
exclusif  des  sociétés  financières,  nous  paraît  avoir 
été  la  première  dans  l’histoire  à réaliser  en  elle- 
même  d’une  façon  certaine  le  mécanisme  de  ces 
sociétés.  A ce  prix-là,  les  sociétés  commerciales  qui 
revendiquent  cette  priorité  pour  elles-mêmes  ont 
sans  doute  été  devancées  dans  la  nouvelle  voie  par 
les  sociétés  financières  ; mais  eu  se  souvenant  des 
nombreux  points  de  contact  appartenant  à ces  deu:i 
genres  de  sociétés,  en  se  disant,  que  si  par  les  résultats 
généraux  obtenus  à la  suite  d’observations  faites  à 
la  fois  sur  un  grand  nombre  de  territoires,  le  com- 
merce est,  ainsi  que  le  prouvent  les  systèmes  écono- 
miques, parvenu  à remporter  les  premiers  succès, 
il  faut  se  garder  de  prendre  ces  résultats  généraux 
pour  thermoniètre  d’un  point  quelconque  du  globe  ; 
qu’à  supposer  même  que  ce  procédé  soit  judicieux, 
que  par  conséquent  partout  la  prospérité  du  com- 
merce ait  tenu  la  tête  de  tous  les  autres  genres  de 
prospérité,  on  concevrait  encore,  au  besoin,  que  cet 
éclat  commercial  ait  été  longtemps  sustenté  par 
l’individualité  des  fortunes  ou  même  par  leur  agglo- 
mération, sans  aucune  division,  sans  cette  forme 
particulière  de  la  division  en  actions,  qui  peut  plus 
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tard  ôtre  devenue  et  en  tout  premier  lieu  le  lot  d’une 
compagnie  lînancière  ; en  considérant  enfin,  com- 
bien les  institutions  financières  participent  ellesr- 
mêmes  de  la  nature  des  institutions  commerciales, 
et  quels  liens  indissolubles  les  rattachent  à ces  der- 
nières, qui  leur  donnent,  pour  ainsi  dire,  la  vie,  on 
ne  sera  plus  étonné  du  fait  que  nous  annoncions. 
Voici  d'ailleurs  comment  ce  fait  s’est  produit. 

Des  luîtes  intestines  et  des  guerres  extérieures 
avaient  déterminé  l’Etat  de  Gênes  {civitas  et  com- 
i)mnis  Jonue)  à contracter  auprès  des  plus  riches  ci- 
toyens des  emprunts  considérables.  Les  créances, 
qui  par  suite  deleur  inscription  dans  un  cartularium 
affecté  ad  hoc  portaient  le  nom  de  •<  loca  » avaient 
été  non-seulement  munies,  au  profit  de  leui-s  titu- 
laires, de  divers  privilèges  qui  mettaient  notamment 
ces  derniers  à l’abri  des  arrestations  et  les  dégré- 
vaient  de  tout  impôt,  mais  encore  avaient  été  proté- 
gées contre  des  chances  de  perle  par  l’allocation 
d’une  partie  des  revenus  publics,  qui  leur  était  af- 
fectée et  qui  était  destinée  à leur  amortissement  gra- 
duel ; aussi  les  créanciers,  qui  par  là  furent  amenés 
à se  rapprocher  entre  eux  [comperœ)  étaient-ils  in- 
vestis d’un  droit  de  surveillance  relativement  à la 
perception  et  à l’accroissement  de  ces  mêmes  re- 
venus (l). 

Cependant  celle  situation  fut  modifiée  en  1407 
et  la  dette  de  l’État  ayant  considérablement  grossi, 

(1)  Hüllmann,  Slàdlewesen  im  Mitlelaller,  p.  118. 
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ses  créanciers  ou  comperæ  furent  réunis  en  une 
banque,  la  Banca  di  San  Giorgio,  de  telle  façon 
qu’on  abandonna  à celle-ci  la  perception  des  reve- 
nus publics  qui,  déduction  faite,  d’une  part,  des  frais 
occasionnés  par  l’administration  du  nouvel  établis- 
sement, et,  d’autre  part,  d’une  certaine  somme  des- 
tinée à un  fonds  de  réserve,  étaient  annuellement 
répartis  entre  les  sociétaires,  tandis  que  l’Etat  lui- 
même  était  affranchi  de  son  obligation  de  rembour- 
sement. 

L’actif  de  la  Banque  se  composait  du  montant 
global  des  prétentions  appartenant  aux  anciens  créan- 
ciers de  l’Etat,  présentement  les  intéressés  de  cet 
établissement  de  finance  ; il  était  divisé  en  un  nom- 
bre déterminé  de  portions  égales,  auxquelles  cor- 
respondait un  nombre  identique  de  parts  dans  la 
Banque  (hea  comperarum  S.  Georgii  ou  loca  compe- 
raritm  B/nchi  S.  Georgii  civi/atis  Genuœ)  dont  plu- 
sieurs pouvaient  parfaitement  être  concentrées  entre 
les  mêmes  mains. 

D’après  Scaccia  (1),  il  y avait  de  ces  loca  au  nom- 
bre de  20,400  « ad  rationem  sculorum  25  pro  quo- 
libet loco,  » qui , au  temps  de  cet  écrivain  produi- 
saient trois  ou  quatre  demis  « pro  quolibet  centenario 
in  fine  cujuslibet  anni,  » tandis  que  leur  montant 
ne  pouvait  jamais  être  exigé. 

Mais  la  Banque  qui,  en  raison  du  capital  engagé, 
avait  acquis  le  droit  de  percevoir  les  revenus  de  l’Etat 
(I)  Traclatiis  de  commerc,  et  cambia,  § 7,  glois.  III,  nr.  7. 
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et  qui,  à celte  fin,  possL’clait  de.s  aüiibulion.s  éten- 
dues, comme  notamment  celle  de  prononcer  .sans 
recours  possible  sur  toutes  les  questions  concernant 
les  redevances  publiques,  était  invitée,  par  son  in- 
térêt même,  à seconder  le  mouvement  commercial 
dont  ces  recettes  publiques  pouvaient  attendre  quel- 
que accroissement,  et  c’est  ce  qu’elle  fit  en  sa  qua- 
lité de  banque  de  dépôt. 

Après  tout  cela  il  n’est  pas  permis  de  douter  que 
cet  établissement,  qui  ne  déchut  que  vers  la  fin  du 
dix-huitième  siècle,  après  que  ses  loca  {htorjhi)  eu- 
rent, par  suite  d’événements  politiques  et  autres, 
subi  unedépréciation  presque  complète,  n’ait  été  une 
véritable  banque  d’actionnaires,  dont  les  actions 
(/oea),  comportant  toutes  le  même  montant  nomi- 
nal et  produisant  des  rentes  variables,  étaient  ins- 
crites dans  un  registre  {cartularium)  au  nom  des 
romperæ,  et  aliénables,  même  au  profit  d’él rangers, 
tandis  que  les  ver.sements  moyennant  lesquels  elles 
, avaient  été  acquises  échappaient  à toute  demande 
en  restitution  ; aussi  voit-on  Scaccia  établir  une  dis- 
tinction soigneuse  entre  les  détenteurs  de  loca  et  les 
créanciers  de  la  Banque  {cmUtores  carUdarii). 

De  plus,  la  resjjonsabilité  desmn^wo'  n’était  évi- 
demment pas  engagée  par  les  affaires  de  la  Banque, 
qui  se  produisait  comme  unepersonne  juridique  et 
possédait  une  organisation  semblable  à celle  de  nos 
sociétés  contemporaines  par  actions.  Si  l’on  n’y 
trouve  pas,  il  est  vrai,  d’assemblée  générale,  on  y 


Digitized  by  Google 


6S  ClIAP.  1.  — ACTIOAS  FI.NANCIÈHES  ET  INDLSTHIEI.I.ES. 

rencontre  à sa  jilace,  et  muni  des  mêmes  pouvoirs,  un 
grand  comité  d’actionnaires  (consiglio  generale)  se 
composant  de  480  membres  dont  chacun  devait  être 
possesseur  d’au  moins  10  luoghi  et  qui  était  élu 
moitié  par  le  sort,  moitié  à la  majorité  des  voix,  par 
le  collège  lui-même,  pour  une  durée  de  fonctions  qui 
ne  dépassait  pas  un  an.  La  présidence  de  cette  Ban- 
que, qui  avait  encore  une  séried’autres  fonctionnaires 
et  employés,  était  dévolue  au  collège  des  Proteltori, 
qui,  au  nombre  de  8,  étaient  choisis  parmi  ceux 
des  actionnaires  qui  détenaient  pour  le  moins  100 
luoghi. 

§ — CirandC'BretainM^* 

La  Banque  d’Angleterre  {Bank  of  Englaml)  à 
Londres  déj)asse  par  la  quantité  de  papiers  en  circu- 
lation presque  toutes  les  autres  banques  et  s’est  tel- 
lement mêlée  au  mouvement  commercial  de  ce  pays, 
qu’on  la  considère  commet  le  cœur  de  toute  la  circu- 
lation d’argent  qui  s’y  opère  ; aussi  sa  situation  et  * 
les  procédés  auxquels  elle  obéit  y étendcut-ils  leur 
influence  et  leurs  effets  sur  un  grand  nombre  de 
rapports  économiques.  Elle  fut  établie  en  1694 
d’apn'-s  les  plans  d’un  gentilhomme  écossais  fort 
entreprenant,  William  Paterson,  qui  périt  miséra- 
blement en  poursuivant  un  projet  de  colonisation  à 
l’isthme  de  Darien  (1). 

{{)  Pebrer,  Hist.  financ,,  I,  220,  401,— Bailly,  Fin.  du  Roy. •Uni, 


Digitizr 


SECT.  II.  — DES  SOCIÉTÉS  FINANCIÈRES.  09 

Comme  le  gouvernement  se  trouvait  à cette  époque 
dans  une  grande  détresse  résultant  en  partie  des 
défectuosités  et  des  abus  de  son  système  de  taxation 
et  aussi  de  la  difficulté  de  trouver  des  prêteurs  qui 
eussent  confiance  dans  l’ère  révolutionnaire,  récem- 
ment inaugurée,  la  Banque  surgitdo  l’avance  qui  fut 
faite  à l’Etat  d’une  somme  de  1 ,200,000  liv.  sterl. 

Lessouscripteursqui,  outre  desinté  rèlsàSpoiir  tOO 
sur  le  montant  de  leurs  prestations,  devaient  recevoir 
aussi  tous  les  ans  une  somme  de  4,000  liv.  sterl.  pour 
le  maniement  des  fonds  de  l'Échiquier,  ce  qui  leur 
constituait  un  revenu  annuel  de  100,000  liv.  sterl., 
furent  incorporés  dans  une  compagnie  qui  prit  le 
nom  de  uGovernorand  Company  of  thc  Bankof  En- 
yland».  La  charte  est  datée  du  27  juillet  1694.  La 
Banque  fut  investie  pour  une  période  de  treize  ans 
d’un  privilège  qui,  en  1 708,  fut  agrandi  au  point  que 
désormais  une  interdiction  absolue  atteignît  toutes 
les  sociétés  financières  qui  voudraient  s’établir  dans 
le  royaume  avec  plus  de  six  associés  (partners).  11 
est  vrai  qu’en  février  1826,  les  actionnaires  renon- 
cèrent de  plein  gré  à cette  protection,  en  se  réservant 
toutefois  une  action  exclusive  sur  une  surface  de 

I,  ICI).  — Büsch,  Scltriflen  über  Jimk-  md  Afiinzwesen,  p.  299.  — 
Srailh,  II,  70.—  Ilufcland,  II,  I i3.  — Hubner,  II,  339.  — J.  Prince 
Smith,  Sc.  of  money,  p.  131.  — Cohen,  Compend.  of  fin.,  p.  230 
(I.nndon,  1822).  — Encyclop.  Amtrir.  Philad.,  1829,  I,  344.  — 

J.  Francis,  Tlislory  of  lhe  Bank  of  England,  3'  édit.,  1848,  2*  v, 
— Mac-Aulay,  Hhlory  of  Engl.,  VII,  301.— Mac-Culloch,  Dklion. 
of  commerce  and  nat  iÿ.,  article  : B.\.nk  of  Engla.nd. 
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65  milles  anglais  de  diamètre.  Et  même,  depuis 
1833,  des  banques  montées  par  actions  purent 
fonctionner  dans  ce  rayon  avec  plus  de  six  partici- 
pants, à condition  pourtant  de  ne  pas  émettre  de 
bank-notes,  {notes). 

Les  privilèges  ultérieurs  ne  furent  octroyés  à la  ' 
Banque  qu’au  prix  de  nouvelles  avances  à faire  au 
gouvernement,  de  telle  façon  que  sa  créance  s’accrut 
jusqu’au  chiffre  de  14,686,000  liv.  sterl.,  qui  com- 
pose le  véritable  avoir  des  actionnaires.  Mais  lors  du 
renouvellement  du  privilège  en  1833,  il  fut  décidé 
qu’un  quart  de  la  dette  publique  serait  remboursé, 
ce  qui  la  réduisit  à 11,015,100  liv.  sterl.  Le  divi- 
dendedévolu  aux  actionnaires  comportait, en  1730  et 
1731 , 11  Va  pour  100  ; de  1790  à 1805,  7 pour  100; 
de  1807  à 1823,  10  pour  100;  de  1824  à 1838, 

8 pour  100,  et  depuis  il  comporte  7 pour  100. 

A l’origine  les  notes  ne  descendaient  pas  au- 
dessous  de  20  liv.  sterl.,  tandis  qu’à  partir  de  1759, 
il  en  fut  émis  de  10  livres,  et  à partir  de  1793,  même 
de  5 et  de  2,  voire  d’une  seule  livre,  ce  qui  cej>endant 
n’est  plus  toléré  depuis  l’année  1826. 

Il  n’est  pas  difficile  d’apercevoir  que  la  fondation 
de  la  Banque  d’Angleterre  fut  amenée  par  des  cir- 
constances analogues  à celles  qui  avaient  déterminé 
la  création  des  Banques  de  Venise  et  de  Gênes  et  que 
toutes  trois  furent  redevables  de  leur  existence  à un 
expédient  financier,  aux  pressants  besoins  d’aigent 
éprouvés  par  ces  divers  Etats.  Aussi  les  débuts  de  la 
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Banque  de  Londres  diffèrent-ils  peu  du  rôle  joué  par 
les  deux  établissements  qui  l’avaient  précédée  de 
quelques  siècles,  en  ce  sens  qu’elle  fut  réduite  à 
n’apporter  dans  le  commerce  d’autre  capital  qu’une 
créance  sur  l’Etat  et  ses  revenus  annuels.  Cepen- 
dant ce  qui  la  sépara  des  banques  antérieures,  c’est 
qu’elle  put  s’administrer  elle-même,  et  un  autre 
caractère  bien  plus  distinctif  encore  résida  bientôt 
dans  l’étendue  de  ses  attributions.  L’ensemble  de 
ces  attributions  comprend  quatrp  chefs  qui  sont  : 

1°  L’escompte  des  effets  de  commerce.  Autrefois 
elle  n’escomptait  qu’à  soixante  jours  de  date,  mais 
depuis  quelque  temps  elle  prend  même  à quatre- 
vingt-quinze  jours.  Le  taux  de  l’escompte  est  varia- 
ble et  la  Banque  l’élève,  quand  les  cours  du  change 
font  craindre  que  les  métaux  précieux  ne  prennent 
une  direction  trop  prononcée  vers  l’étranger  ; 

2®  Le  commerce  de  l’or  et  de  l'argent,  qu’il  faut 
quand  même  que  la  Banque  se  procure,  pour  opérer 
ses  payements  au  comptant  contre  la  remise  des  bil- 
lets de  banque.  L’approvisionnement  en  lingots  et 
en  métaux  monnayés  est  fort  inégal  selon  les  épo- 
ques, et  l’imfwrtation  des  céréales,  pendaut  des 
années  de  disette,  tend  notamment  beaucoup  à le 
réduire.  C’est  ainsi  qu’il  se  trouvait  être  : 
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ÉPOQUES.  SOMMES. 

Le  28  février  182L,  de 13,810,000  1.  si. 

31  août  1824,  de 11,787,000  » 

28  février  1825,  do 8,779,100  » 

31  aoûl  1823,  de 3,634,320  n 

28  février  1826,  de 2,460,000  » 

8 janvier  1839,  de 9,336,000  » 

17  septembre  1839,  de 2,816,000  » 

12  septembre  1846,  de 16,864,900  i> 

19  décembre  1846,  de 13,162,623  » 

15  mars  1847,  de 11,600,000  » 

30  juin  1849,  de 15,120,S|0  » 

12  juin  1852,  de 21,184,050  » 

11  décembre  1854,  de 13,579,795  « 

Fin  avril  1800,  de. 14,087,000  » 


3°  L’acceptation  de  <h'‘pAts  [ilejmtls)  en  compte 
courant,  de  telle  façon  que  le  créancier  qui  ne  tou- 
che pas  d’intérêts  de  ses  versements,  peut,  à l’aide 
de  mandats  appelés  « chèques  » faire  loucher  à la  Ban- 
que les  sommes  qu’elle  lui  doit  : depuis  1823,  elle 
consent  même  des  prêts  sur  hypothèques; 

4°  Diverses  opérations  auxquelles  elle  procède  pour 
le  compte  de  l’État;  ainsi,  c’est  elle  qui  paye  les  in- 
térêts de  la  dette  publique,  et  qui  fait  tous  les  ans 
au  gouvernemtmt  l’avance  du  produit  de  quelques 
impôts,  en  échange  de  quoi  elle  reçoit  des  bons  du 
Trésor  portant  intérêt  [Excheqiier  Inlls). 

11  faut  se  garder  de  confondre  ces  avances  an- 
nuelles avec  la  créance  persistante  de  la  Banque  sur 
l’État.  Quant  à ses  propres  billets  de  banque,  ils  ont 
été,  en  1833,  reconnus  devoir  servir  de  moyen  légal 
de  payement  {legal  teii/ler)  aussi  longtemps  qu’ils 
seraient  fidèlement  remboursés  par  elle. 
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L’événement  le  plus  important,  parmi  les  péri- 
péties de  cette  Banque,  fut  assurément  la  dispense, 
qui  lui  futaccordée  le  25  février  1797,  et  ratifiée,  le 
23  mai  de  la  même  année,  par  un  acte  du  Parlement, 
grâce  ci  laquelle  elle  fut  provisoirement  soustraite  à 
l’obligation  de  rembourser  comptant  le  papier  qu  elle 
aurait  émis. 

Cette  mesure,  appelée  par  les  Anglais  lie.itnction- 
Act  (1),  fut  maintenue  par  huit  lois  successives,  et  ce 
n’est  qu’en  1819  que  fut  décrété  le  bill  de  Peel,  qui 
enjoignit  à la  Banque  de  reprendre,  provisoirement 
sous  quelques  restrictions,  mais  à partir  de  1821 
sans  resiriclion  aucune,  ses  payements  au  comp- 
tant. 

Toutefois  celte  suspension  de  payements,  qui  se 
prolongea  pendant  vingt-quatre  années,  ne  produisit 
pas  les  suites  désastreuses  que  des  mesures  iden- 
tiques amenèrent  dans  d’autres  pays,  parce  que  la 
Banque  de  Londres  n’usa  qu’avec  modération  du 
droit  qui  lui  était  reconnu,  et  qu’elle  trouva  un 
appui  considérable  dans  le  crédit  dont  jouissait  le 
gouvernement  britannique  : néanmoins  pendant  un 

(1)  I.a  restriction  fut  établie  alors  que  la  masse  des  noies  en 
circulation  eut  atteint  8,640,000 1.  st.,  et  que,  durant  les  appré- 
hensions d'un  débarquement  ennemi,  un  septième  seulement 
de  ce  chiffre  se  trouvait  dans  la  caisse  de  la  compagnie  en 
monnaie  sonnante.  Les  notes  furent  admises  par  le  gouverne- 
ment en  payement  des  impôts  et  formèrent  dès  lors  le  principal 
instrument  de  circulation  en  usage  en  Angleterre.  I.e  26  août 
1817,  leur  quantité  s'élevait  à 30,000,908  1.  st.;  mais  elle  re- 
tomba à 2a  millions  en  LSJO. 
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certain  temps,  le  prix  de  l’or  brut  contre  des  bank- 
notes  s’éleva  au-dessus  du  taux  ordinaire,  et  le  cours 
du  change  avec  l’étranger  devint  également  fort  dé- 
favorable (1).  Dans  les  crises  des  années  1825,  1836, 
1839  et  1857,  la  Banque  de  Londres  a rendu  de  vé- 
ritables services  en  venant  en  aide  aux  banques  pri- 
vées. Conformément  à la  loi  du  19  juillet  1844,  l’é- 
mission des  bank-notes  a été  séparée  des  autres 
affaires  de  la  Banque  et  confiée  à une  division  par- 
ticulière [issue  department) . Quant  au  banking  de- 
partmenl,  sa  spécialité  consiste  à Taire  les  escomptes, 
à consentir  les  prêts,  à recevoir  les  dépôts  et  à s’ac- 
quitter des  obligations  que  l’établissement  s’est  im- 
posées du  chef  de  l’État.  Les  succursales  [branch- 
banks)  que  possède  la  Banque  de  Londres  sur  le  sol 
anglais  sont  au  nombre  de  treize. 

Nous  aurions  ainsi  esquissé  à grands  traits  l’his- 
toire de  cette  banque,  qui,  une  des  premières  dans 

(I)  Celle  appréciation  résulte  du  tableau  suivant,  que  nous 
cmprunlons  à Mac  Cullocli,  et  dont  les  chiffres  se  rapportent  à 
de  l'or  de  guinée  à 22  carats  (H/12). 
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la  succession  des  siècles,  semble  offrir  un  exemple 
irrécusable  de  la  combinaison  à la  recherche  de  la- 
quelle nous  nous  sommes  voués.  Aussi  ne  croyons- 
nous  pas  trop  faire  en  revenant  avec  quelque  insis- 
tance sur  les  circonstances  au  milieu  desquelles 
elle  a pris  naissance. 

Ainsi  que  nous  l'avons  fait  observer,  le  but  du 
gouvernement,  en  offrant  aux  détenteurs  de  capi- 
taux un  privilège  important,  était  d’amener  ceux-ci 
à lui  faire  une  avance  assez  considérable.  Cela  ré- 
sulte du  titre  meme  de  l'acte  d’institution  et  aussi  de 
sa  teneur.  Quant  au  titre,  le  voici  dans  une  traduc- 
tion littérale  : « Acte  pour  accorder  à Leurs  Majestés 
(c’était  le  règne  de  Guillaume  et  Marie)  plusieurs 
droits  sur  le  tonnage  des  navires  et  des  vaisseaux, 
et  sur  la  bière,  l’ale  et  autres  liqueurs,  pour  accorder 
certaines  récompenses  et  avantages  mentionnés 
dans  ledit  acte  à telles  personnes  qui  avanceront  vo- 
lontairement la  somme  de  quinze  cent  mille  livres 
à l’effet  de  poursuivre  la  guerre  contre  la  France.  » 

Viennent  ensuite,  concernant  les  droits  sur  le 
tonnage  des  navires  et  des  vaisseaux,  et  sur  la  bière, 
l’ale  et  les  autres  liqueurs,  plusieurs  dispositions  qui 
ne  nous  intéressent  ici  d’aucune  manière,  après  quoi 
l’acte  autorise  la  levée  par  souscription  volontaire 
d’une  somme  de  1 ,200,000  liv.  sterl.  dont  les  sous- 
cripteurs seraient  constitués  en  corporation  portant 
ce  titre  : « Les  Gouverneur  et  Compagnie  de  la 
Banque  d’Angleterre,  v 


Digilized  by  Google 


76  CHAP.  I.  - ACTIONS  FINANCIÈRES  ET  INDUSTRIELLES. 


Les  300,000  liv.  sterl.  restantes  devaient  être  éga- 
lement couvertes  par  une  souscription  volontaire 
dont  les  participants  recevraient  des  annuités  pour 
une,  deux  ou  trois  vies. 

Les  ministres  acceptèrent  le  projet,  qui  fut  ensuite 
soumis  aux  deux  chambres  du  Parlement.  11  y fut 
l’objet  d’un  débat  aussi  long  que  violent,  que  nous 
voulons  résumer  d’après  les  indications  de  M.  Charles 
Coquelin.  «.  Le  parti  favorable  au  projet,  dit  cet 
auteur,  prétendit  que  la  mesure  aurait  pour  effet 
de  tirer  l’État  des  mains  des  usuriers,  d’abaisser  l’in- 
térêt, d’élever  la  valeur  des  terres,  de  ranimer  le 
crédit  public,  d’étendre  la  circulation,  et  en  consé- 
quence d’améliorer  la  situation  du  commerce,  de 
faciliter  les  approvislonuemeuts  annuels  et  d’atta- 
cher le  peuple  d’une  manière  plus  étroite  au  Gou- 
vernement. 

« Mais  le  parti  contraire  affirmait,  do  son  côté, 
qu’on  allait  concéder  un  monopole,  qu'à  la  faveur  de 
ce  monopole  l’établissement  projeté  s’emparerait  de 
toute  la  monnaie  du  royaume,  qu’il  serait  infailli- 
blement subordonné  aux  vues  du  gouvernement  qui 
s’en  ferait  un  instrument  de  pouvoir  arbitraire;  qu’au 
lieu  de  venir  en  aide  au  commerce,  il  l’affaiblirait 
en  induisant  le  peuple  à retirer  ses  capitaux  des  voies 
de  l’industrie  pour  les  employer  en  spéculations  sur 
les  fonds  publics;  qu’il  enfanterait  une  nuée  de 
courtiers  et  de  spéculateurs  rapaces  vivant  aux  dé- 
pens de  leurs  victimes,  et  qu’en  encourageant  la 
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fraude  elle  jeu,  il  corromprait  finalement  la  mora- 
lité delà uatiou.  » 

On  rendra  cette  justice  aux  orateurs  anglais,  qu’ils 
discutèrent  assez  savamment  le  jx)ur  et  le  contre 
dans  une  question  sur  laquelle  les  données  de  l’expé- 
rience leur  faisaient  encore  complètement  défaut  ; 
quant  à l’issuedu  débat,  elle  nous  est  déjà  connue,  et 
malgré  les  objections  .sérieuses  que  rencontra  l’acte, 
il  passa  dans  les  deux  chambres,  pour  recevoir  bien- 
tôt après  la  sanction  royale. 

Cet  acte  réclamait  de  la  nouvelle  corporation  le 
versement,  à titre  de  prêt,  du  montant  entier  de  son 
capital  dans  lacaisse  du  gouvernement,  et  en  échange 
de  cette  prestation  lui  allouait  les  intérêts  et  les 
avantages  pécuniaires  annuels  dont  nous  avons  plus 
haut  déterminé  le  quantum.  Défense  fut  faite  à cette 
compagnie  de  prêter  ou  de  devoir  au  delà  du  mon- 
tant de  son  capital,  sous  peine  pour  ses  membres,  de 
devenir  individuellement  responsables  envers  les 
créanciers  dans  la  proportion  de  leur  apport.  On  lui 
défendit  encore  de  faire  du  commerce  ou  du  trafic 
avec  aucune  espèce  de  marchandises,  et  on  n’atténua 
cette  interdiction  qu’en  lui  permettant  de  négocier 
des  lettres  de  change,  d’opérer  sur  des  matières  d’or 
et  d’argent,  et  de  vendre  les  marchandises  sur  les- 
quelles elle  aurait  fait  des  avances  de  fonds,  lors- 
qu’elles n’auraient  pas  été  dégagées  dans  les  trois 
mois  à dater  de  l’expiration  du  terme  fi.xé. 

La  souscription  fut  couverte  en  dix  jours,  et  la 
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charte  d’institution  fut  délivrée  le  27  juillet  1694. 
Quant  à l’administration  de  la  compagnie,  elle  fut 
confiée  à un  gouverneur,  à un  sous-gouverneur  {de- 
jiKty  governor)  et  à vingt-quatre  directeurs,  qui  de- 
vaient être  élus,  les  25  mars  et  25  avril  de  chaque 
année,  parmi  ceux  des  membres  de  la  société  qui 
posséderaient  un  nombre  déterminé  d’actions. 

§ 3.  — Antres  ImnqaeM  dans  la  Cirande- 
Bre  tagine. 

En  Angleterre  et  en  Irlande  on  connaît,  d’une 
part,  ce  qu’on  y nomme  des  banques  privées  [private 
baidx),  qui  ont  tout  au  plus  six  participants  et  qui 
ne  sont  en  réalité  que  des  maisons  de  banque  munies 
du  droit  d’émettre  des  bank-notes;  et  d’autre  part, 
des  banques  plus  considérables  montées  par  actions 
(joint  stock  banks,  Actienbanken)  et  autorisées  en 
vertu  d’un  octroi  du  Parlement  (c/i«r/i?r),  telles  enfin 
qu’il  s’en  est  établi  depuis  1826,  c’est-à-dire  depuis 
l’époque  où  la  Banque  de  Londres  a fait  le  .sacrifice 
volontaire  de  son  privilège  au  moins  dans  une  cer- 
taine mesure.  Ces  deux  espèces  de  banques,  dont  le 
nombre  est  variable,  parce  que,  tandis  qu’il  s’en  éta- 
blit de  nouvelles,  d’anciennes  disparaissent,  comp- 
tent néanmoins  toujours  par  centaines. 

Les  neuf  années  qui  se  sont  écoulées  entre  1826 
et  1835  n’ont  vu  naître  en  .\ngleterre  que  soixante 
établissements  financiers  de  la  grande  espèce,  tandis 
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que,  dans  les  onze  premiers  mois  seulement  de  l’an- 
née 1 835,  il  s’en  forma  quarante-deux  dont  chacun  a 
plusieurs  comptoirs.  La  Manchester  and  IJverpool 
District  Bank  comptait  mille  cinquante-quatre  parti- 
cipants et  la  Northern  and  central  Bank  of  England 
en  comptait  au  nombre  de  mille  vingt-quatre;  en 
revanche  le  Yearbook  of  general  information  de  1 837 
mentionne,  à sa  page  158,  deux  compagnies  où  il 
n’y  avait  pas  plus  de  sept  intéressés.  En  1852  on 
comptait,  tant  en  .\ngleterre  que  dans  le  pays  de 
Galles,  cent  soi.xante-dix  banques  privées  et  soixante- 
six  banques  par  actions,  émettant,  les  unes  et  les 
autres,  des  bank-notes,  tandis  qu’en  outre  il  y en 
avait  quantité  d’autres  qui  ne  peuvent  pas  émettre 
de  notes,  et  dans  la  catégorie  desquelles  rentrent 
six  banques  par  actions  considérables,  dont  le  siège 
est  à Londres. 

Ces  chiffres  ne  parlent-ils  pas  éloquemment  pour 
le  développement  dans  le  même  pays  de  la  division 
des  valeurs  financières  en  actions  ? L’Irlande  possé- 
dait de  son  côté  en  1851  huit  banques,  dont  la  plus 
grande  s’appelle  la  Banque  d’Irlande.  A la  fin  de 
1854,  la  masse  des  notes  en  circulation  comprenait  : 

Du  chef  des  banques  privées  anglaises.. 

Du  chef  des  banques  par  actions  anglaises 

Du  chef  des  banques  irlandaises 

De  plus,  du  chef  des  banques  écossaises. 

Et  du  chef  de  la  Banque  d’Angleterre... 

Au  TOTAL . . . . 37,267,260 1.  st. 


,3,849,0571.  St. 
3,072,738 
6,722,649 
4,316,096 
19,296,721 


»■ 
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Toutes  ces  maisons  de  banque  s’occupent  d’es- 
compter des  effets  de  commerce,  de  faire  des  paye- 
ments pour  autrui,  de  procurer  de  l’argent  en  d’au- 
tres localités,  et  aussi  de  faire  des  avances.  En  des 
temps  où  le  commerce  et  la  production  fleurissent, 
où  de  nombreuses  entreprises  sont  eu  voie  de  for- 
mation, et  où  la  circulation  peut  embrasser  une  plus 
grande  quantité  de  numéraire,  les  établissements 
financiers  ont  pour  coutume  de  multiplier  leui-s 
prêts  et  leurs  bank-notes.  Mais  il  n’arrive  que  trop 
souvent  alors  que  les  personnes  lancées  à la  pour- 
suite de  ces  spéculations  industrielles  dépassent  la 
limite  du  raisonnable  et  deviennent  excessivement 
audacieuses,  de  telle  façon  que  de  temps  en  temps, 
pour  une  raison  ou  pour  l’autre,  et  généralement  à 
cause  de  la  baisse  qui  se  produisit  dans  les  mar- 
chandises, par  suite  de  leur  abondante  production, 
grand  nombre  de  spéculateurs  tombèrent  dans  la  dé- 
tresse. Les  banques  eurent  de  grandes  pertes  à subir, 
et  celles  d’entre  elles  qui  avaient  été  par  trop  im- 
prudentes, ou  dont  les  participants  possédaient  trop 
peu  de  ressources,  durent  naturellement  périr. 

De  tels  événements  se  sont  produits  à diverses  re- 
prises dans  le  courant  du  di.x-neuvième  siècle  ; ils 
ont  démontré  qu’une  grande  légèreté  avait  présidé  à 
la  formation  et  à l’administration  de  plusieurs  ban- 
ques qui  avaient  augmenté  précisément  la  quantité 
de  leurs  bank-notes  au  moment  où  la  Banque  prin  - 
cipale  de  Londres  réduisait  sagement  le  nombre  des 
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siennes,  et  ont  lait  croire,  à tort,  selon  nous,  que  la 

coexistence  dans  un  pays  de  beaucoup  de  maisons 

financières  émettant  de  propres  banknotes,  y fait 

courir  des  dangers  contre  lesquels  on  a récemment  -, 

cherché  à se  prémunir,  en  restreignant  de  beaucoup  t 

leurs  opérations  (1). 

2“  Les  banques  d’Écosse  sont  administrées  avec 
prudence  et  exposées  à de  rares  secousses.  En  au- 
cun temps  le  nombre  de  leurs  participants  n’a  été 
limité,  ce  qui  leur  a constamment  valu  un  grand 
nombre  d’actionnaires,  qui,  pour  garantie  des  pertes 
éventuelles,  déposent  un  capital  déterminé  en  titres 
sur  l’État  ou  en  inscriptions  hypothécaires.  Ce  pro- 
cédé ainsi  que  les  comptes-rendus  publics  annuels 
contribuent  beaucoup  à consolider  le  crédit  de  ces 

(I)  En  vertu  d'une  prescription  déjà  ancienne,  les  banques 
territoriales  sont  assujetties  à communiquer  tous  les  trimestres 
à l’autorité  le  montant  de  leurs  notes  en  circulation;  et  les 
banques  considérables,  à lui  foire  connalire  aussi  chaque  année 
le  nombre  de  leurs  participants.  D’après  une  loi  du  10  juillet 
.I8ii,  défense  est  intimée  aux  banques  qui  ne  l'auraient  pas  fait 
avant  le  6 mai  18H,  de  mettre  des  notes  en  circulation,  et  le 
nombre  de  ces  dernières  ne  pourra  dépasser  la  quotité  moyenne 
du  trimestre,  qui  a précédé  le  27  avril  18ii.  l.a  loi  du  31  juil- 
let 1843  (8  et  9 Vict.  c.  37)  prescrit  aux  banques  Irlandaises 
de  ne  pas  émettre  plus  de  notes  qu'elles  n’en  avaient  en 
moyenne  dans  la  circulation  depuis  le  1'^  mai  1844-  45,  et  qu’el- 
les ne  possèdent  d’ailleurs  de  fonds  réservés  dans  leurs  caisses 
en  monnaie  d'or  et  d’argcni.  I.e  privilège  accordé  à la  Banque 
d'Irlande  ayant  son  siège  à Dublin,  grâce  auquel  aucune  banque 
de  plus  de  six  membres  ne  pouvait,  dans  un  rayon  de  50  milles, 
émettre  des  notes,  rentre  dans  le  néant,  et  la  créance  de  celle 
maison  conire  l’Etat,  qui  se  monte  à 2,037,069  1.  ster.,  portera 
dorénavant  3 1/2  p.  1 00  d'intérêts. 
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établissements  et  à donner  toute  sécurité  aux  pos- 
sesseurs de  leurs  banknotes.  Une  grande  réserve 
préside  aux  prêts  qu’ils  consentent;  d’ailleurs,  la 
plupart  du  temps  on  peut  leur  proposer  des  capi- 
taux qui,  fournis,  même  eu  petites  quantités,  por- 
tent intérêt  au  profit  du  déposant,  de  telle  façon 
qu’ils  rendent  de  véritables  services  à l’économie 
sociale  en  fonctionnant  en  leur  double  qualité  de 
caisse  d’emprunt  et  de  caisse  d’épargne. 

L’Écosse  possède  dix-sept  banques  par  actions, 
qui  émettent  des  notes.  La  plus  ancienne,  qui  est  la 
banque  d’Écosse  à Édimbourg,  remonte  à 1695  et  a 
été  établie  conformément  au  plan  de  Paterson  au- 
quel se  rattachent  déjà  les  origines  de  la  Banque  de 
Londres. 

Les  notes  y jouissent  d’une  telle  faveur,  que  rare- 
ment on  exige  leur  remboursement,  auquel,  à Glas- 
cow,  par  exemple,  on  n’emploie  guère  plus  annuel- 
lement, à ce  qu’il  paraît,  que  1,000  liv.  slerl.  (1). 

§ 4.  — France. 

Pour  tout  ce  qui  touche  à l’institution  des  banques 
et  au  développement  du  crédit,  notre  pays  est  loin 
de  se  trouver,  comme  sous  certains  autres  rapports, 

(I)  La  loi  du  21  Juillet  1845  {8  et  9 Vict.  c,  38)  contient,  au 
sujet  des  banques  écossaises,  des  disposilions  identiques  à celles 
prises  par  la  loi  du  même  jour,  à l’égard  des  banques  d’Ir- 
lande. 
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il  la  tête  des  nations,  et  il  cède,  tout  au  contraire, 
le  pas  à l’Angleterre,  à l’Écosse,  et  aux  Etats-Unis, 
Faut-il,  avec  M.  Gautier,  en  chercher  la  causedans  le 
caractère  particidier  de  notre  industrie  et  dans  l’es- 
prit de  nos  populations  ? Nous  croyons  bien  plutôt, 
avecM.  Coquelin,  que  pour  être  juste,  il  faut  attri- 
buer, dans  une  large  mesure,  cet  affligeant  phénomène 
à nos  lois  qui,  tout  aussi  contraires  que  les  lois  an- 
glaises à la  marche  régulière  des  banques,  ont  op- 
posé des  obstacles  bien  plus  forts  à leur  multipli- 
cation. 

En  effet,  ou  le  sait,  les  sociétés  par  actions  n’ont 
reçu  une  existence  légale  que  depuis  la  confection 
de  nos  Codes,  et  dès  lors  dans  l’ancienne  France, 
pour  fonder  une  pareille  société,  il  fallait  de  toute 
nécessité  subir  le  concours,  l’intervention  directe 
même  du  gouvernement,  et  en  fait  de  banques  pu- 
bliques, il  n’y  a donc  eu,  sous  ce  régime,  que  celles, 
que  l’État  a jugé  convenable  d’établir.  Or,  l’envie  ne 
lui  en  prit  qu’à  deux  reprises  seulement,  et  le  lecteur 
va  reconnaître  que  la  première  tentative  ne  dut  pas 
paraître  fort  encourageante. 

Un  Écossais  du  nom  de  John  Law,  qui  s’était  ins- 
piré de  l’e.xemple  donné  par  les  Banques  de  Londres 
et  d’Édimbourg,  dont  l’établissement  remontait, 
pour  la  première  à vingt-deux,  et  pour  la  seconde  à 
à vingt  et  un  ans,  fit  au  duc  d’Orléans,  régent  de 
France  pendant  la  minorité  de  Louis  XV,  la  pro- 
position de  fonder  une  banque  à Paris,  Cette  propo- 
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sillon  dans  laquelle  le  gouvernement  espérait,  tout 
comme  autrefois  le  gouvernement  britannique,  trou- 
ver les  moyens  de  payer  les  dettes  dont  il  était 
écrasé,  fut  accueillie  favorablement  et  un  édit  du 
2 mai  1716  vint  autoriser  la  banque  de  Law.  Seu- 
lement, si  des  besoins  de  même  nature  donnèrent  en 
France,  aussi  bien  qu’en  Angleterre,  naissance  à des 
institutions  analogues,  on  ne  peut  disconvenir  que 
le  gouvernement  anglais,  infiniment  moins  obéré 
en  1094  que  ne  le  fut  le  gouvernement  français 
en  1716,  était  bien  plus  en  droit  d’attendre  quelque 
soulagement  d’une  maison  de  finance,  et  pouvait  se 
montrer  moins  exigeant  que  ce  dernier  qui  n’avait 
pas  non  plus  à ses  côtés  un  parlement  capable  de 
faire  entendre  des  vérités  sévères  et  d’arrêter  au 
besoin  le  pouvoir  dans  la  voie  qui  devait  le  conduire 
à l’abime. 

La  banque  ainsi  autorisée  se  constitua  au  capital 
de  6 millions,  divisé  en  1 ,200  actions  de  o,000  livres 
chacune,  payables  en  quatre  versements,  un  quart 
en  espèces  et  trois  quarts  en  billets  d’État.  Elle  ne 
parut  être  à son  origine  qu’une  institution  parti- 
culière, différant  peu  par  ses  allribulions  essentielles 
de  la  Banque  de  Londres.  En  effet,  ses  attributions 
consistaient  à négocier  les  effets  de  commerce,  à 
émettre  des  billets  au  porteur  et  à vue,  à recevoir  en 
dépôt  les  fonds  de  caisse  des  commerçants,  et  à ef- 
fectuer leurs  payements  et  leurs  recettes  par  des  vire- 
ments de  parties,  c’est-à-dire  par  un  mode  déjà  en 
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usage  à la  Banque  de  Venise,  et  consistant  dans  une. 
cession  et  dans  un  transfert,  sur  les  registres  sociaux, 
des  crédits  ouverts  aux  particuliers  en  raison  des  dé- 
pôts qu’ils  avaient  pu  faire. 

L’acte  d’institution  portait  aussi,  que  les  billets 
émis  par  la  Banque  seraient  remboursés  en  écus  du 
même  poids  et  du  même  titre  que  ceux  qui  avaient 
cours  à la  date  de  l’édit.  Or  cette  disposition  rassu- 
rante avait  sa  grande  raison  d’ôtre  dans  un  pays,  qui 
de  temps  immémorial  avait  vu  ses  princes,  sous  le 
prétexte  apparemment  que  les  pièces  de  monnaie 
tiraient  moins  leur  valeur  d’elles-mémes  que  de  l’ef- 
figie royale  qui  leur  donnait  cours,  procéder  à une 
altération  effrénée  du  numéraire. 

La  Banque  de  Law  ne  tarda  pas  à prendre  un  vigou- 
reux essor,  ses  billets  se  mêlèrent  bientôt  à la  circu- 
lation, et  ses  escomptes  se  multiplièrent,  à la  satis- 
faction générale  du  commerce,  qui,  en  France, 
n’avait  pas  été  habitué  encore  à des  escomptes  la- 
ciles  et  modérés  et  qui  par  .son  empressement  à 
mettre  à profit  la  nouvelle  combinaison  réfuta  triom- 
phalement, comme  il  le  fit  d’ailleurs  plus  tard  dans 
d’autres  circonstances  encore , celte  appréciation 
bizarre,  qui  voit  une  incompatibilité  radicale  entre 
les  institutions  de  crédit  et  l’esprit  du  public  français. 

Cependant  ni  le  fondateur  de  la  Banque,  dont  les 
projets  étaient  immenses,  ni  le  chef  du  gouverne- 
ment, qui  poursuivait  l’espoir  de  se  décharger  sur 
l’établissement  naissant  des  dettes  de  l’État,  ne  son- 
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geaieni  à s’arrêter  à un  succès  de  cette  nature,  quel- 
que glorieux  qu’il  fût  d’ailleurs.  Leur  première 
préoccupation  fut  dès  lors  de  répandre  dans  les  pro- 
vinces la  circulation  des  billets,  qui,  jusque-là, 
s’était  concentrée  dans  la  capitale,  et  dans  ce  but,  un 
édit  rendu  le  18  avril  1717,  vint  ordonner  que  les 
billets  fussent  reçus  dans  toutes  les  caisses  publi- 
ques eu  payement  de  l’impôt,  et  même  que  les 
agents  dépositaires  des  revenus  publics  eussent  à les 
échanger,  à la  volonté  dos  porteurs,  contre  des  es- 
pèces. Ces  habiles  mesures  portèrent  leurs  fruits,  et 
la  circulation,  en  s’étendant,  s’évalua  bientôt  au 
chiffre  de  60  millions,  c’est-à-dire  au  décuple  du 
capital  effectif  de  la  banque. 

(I  Et  pourtant,  dit  M.  Coquelin,  il  n’y  avait  point 
encore  de  mal  réel  ; ce  développement  de  la  circu- 
lation, bien  qu’un  peu  factice,  aurait  pu  se  soutenir, 
si  on  avait  procédé  avec  sagesse,  et  il  aurait  rendu  des 
services  réels,  ue  fût-ce  qu’en  facilitant  le  change 
de  place  en  place,  qui  était  alors  fort  coûteux  et  fort 
pénible.  11  faut  dire  seulement  que  le  même  service 
eût  été  mieux  et  plus  convenablement  rendu  par  des 
banques  locales  instituées  dans  les  provinces,  qui  se 
seraient  mises  en  communication  régulière  avec  la 
banque  centrale,  et  qui,  outre  l’avantage  de  faciliter 
le  change  de  place  en  place,  eussent  offert  celui,  bien 
autrement  précieux,  de  propager  l’usage  des  es- 
comptes et  de  recueillir  les  épargnes  du  pays.  » 

Mais  comme  si  cette  extension  ne  suffisait  pas  en- 
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core,  un  édit  du  mois  d’août  1717  créa  la  Compagnie 
dite  (I  des  Indes  orientales,  » qui  fut  ajoutée  comme 
une  annexe  à la  Banque  de  Law,  et  qui  fut  investie  de 
la  souveraineté  delaLouisiane,ainsiquedu  privilège 
exclusif  de  faire  non-seulement  le  commerce  de 
cette  contrée,  mais  encore,  au  moins  dans  une  cer- 
taine mesure,  celui  du  Canada.  11  est  vrai  que  nomi- 
nalement au  moins,  la  Compagnie  fut’distincte  de  la 
Banque;  mais  comment  se  faire  illusion  sur  les  rap- 
ports intimes  de  deux  établissements  dont  la  direc- 
tion était  confiée  aux  mêmes  mains,  alors  surtout  que 
bientôt  après  la  Banque,  se  prévalant  un  peu  trop 
peut-être  des  facilités  et  des  ressources  que  lui  avait 
procurées  la  circulation  de  ses  billets,  plaça  dans  les 
actions  delà  Compagnie  les  6 millions  de  livres,  mon- 
tant de  son  capital  de  fondation. 

Une  déclaration  royale  du  4 décembre  1718  con- 
vertit la  Banque  générale  en  Banque  royale.  L’État 
entendait  se  substituera  l’entreprise  particulière  et  à 
cet  effet  les  douze  cents  actions  de  la  Banque  générale, 
dont  le  quart  seulement  avait  été  versé  Jusque-là, 
furent  remboursées  aux  actionnaires  à leur  taux 
nominal  de  5,000  livres,  ce  qui  fut  pour  ces  der- 
niers un  véritable  coup  de  fortune,  et  ce  qui  devait 
singulièrement  accréditer  dans  l’imagination  popu- 
laire un  établissement,  que  l’État,  tout  obéré  qu’il 
était,  consentait  à acquérir  au  prix  de  tels  sacrifices  ! 
Bientôt  d’ailleurs  cet  établissement  obtint  de  nou- 
velles marques  de  faveur.  En  mai  1719,  la  Com- 
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pagnie  des  Indes  occidentales  fit  entrer  dans  son 
domaine  les  contrées  situées  au  delà  du  cap  de 
Bonne-Espérance,  ainsi  que  le  Sénégal,  et  échangea 
à cette  occasion  son  nom  contre  celui  plus  large  de 
Compagnie  des  Indes. 

Bien  que  notre  présente  notice  ne  dût,  en  réa- 
lité, se  référer  qu’à  une  institution  financière,  néan- 
moins le  lien  intime,  qui  relie  celle-ci  à la  compa- 
gnie en  question  , nous  oblige  à entrer  ici  dans 
quelques  détails  sur  cette  compagnie  dont  le  nom 
varia  avec  l’agrandissement  de  ses  proportions. 

Ce  fut  vers  la  fin  d’août  1717,  qu’un  négociant 
célèbre,  Crozat,  céda  le  privilège  qu’il  avait  anté- 
rieurement obtenu  pour  le  commerce  de  la  Loui- 
siane à la  compagnie  fondée  par  Lavv  sous  le  nom  de 
Compagnie  d’Occident.  Les  lettres  patentes  qui  au- 
torisaient la  création  de  cette  Compagnie,  lui  con- 
férèrent le  monopole  du  commerce  de  la  Louisiane 
pour  une  période  de  vingt-cinq  années,  et  celui  de 
la  traite  des  castors,  dans  le  Canada,  des  armes,  des 
munitions,  des  vaisseaux. 

Pour  bien  se  rendre  compte  de  la  raison  qui  dé- 
terminait le  gouvernement  à favoriser  à ce  point  la 
Compagnie  occidentale,  il  faut  se  reporter  à la  for- 
mation du  capital  social,  lequel  était  de  100  mil- 
lions, divisés  en  actions  de  500  livres,  payables  en 
billets  (f  État,  que  le  gouvernement  mettait  au  ni- 
veau des  rentes  constituées  et  dont  il  s’engageait  à 
payer  l’intérêt  à 4 pour  100.  « Mais  il  n’était  pas  né- 
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ccssaire,  ainsi  que  M.  Courcelle-Seneuil  (1)  en  a fait 
la  juste  observation,  d’avoir  une  grande  expérience 
des  affaires,  pour  comprendre  qu’un  capital  ainsi 
formé  ne  pouvait  fournir  les  ressources  nécessaires 
pour  fonder  une  entreprise  aussi  considérable  que 
la  colonisation  de  la  Louisiane,  c’est-à-dire  d’un 
pays  qui  comprenait  les  vallées  du  Mississipi  et  du 
Missouri,  et  qui  s’étendait  au  nord-ouest,  par  l’Oré-, 
gon,  jusqu’à  l’océan  Pacifique.  » 

Aussi  se  passa-t-il  quelque  temps  avant  que  la 
Compagnie  pût  établir  son  crédit,  captiver  l’opinion 
et  attirer  vers  ses  titres  les  capitaux  indécis.  Sur  ces 
entrefaites,  parut,  le  11  mai  1718,  un  édit  ordon- 
nant la  refonte  des  monnaies  et  qui,  soit  qu’il  fût 
l’œuvre  de  Law  lui-méme  ou  bien  de  ses  ennemis 
politiques,  tels  que  le  ministre  d’Argenson,  eut  pour 
résultat,  selon  les  expressions  de  l’auteur  que  nous 
citions  en  dernier  lieu,  d’élever  dans  l’estime  pu- 
blique la  valeur  de  l’argent  de  banque,  de  la  mon- 
naie à titre  et  poids  fixes,  et  d’inviter  les  peuples  à 
l’usage  du  papier. 

Les  actions  de  la  Compagnie  d’Occident  trou- 
vèrent sur  le  marché  une  concurrence  fort  redou- 
table dans  les  actions  de  la  Ferme,  provenant  du 
bail  des  fermes  générales,  qui  avait  été  consenti,  à 
des  conditions  réputées  avantageuses,  aux  habiles 
banquiers  et  frères  Pûris,  et  que  ceux-ci  avaient 

(I)  Article  : Systèiie,  du  Dictionnaire  d' Économie  politique. 
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mis  eu  commandite  en  juin  1716,  au  capital 
de  100  millions,  divisés  en  100,000  actions  de 
1 ,000  livres  chacune,  à fournir  en  rentes  et  en  bil- 
lets. L’exploitation  de  ce  bail  offrant  des  perspectives 
de  gain  plus  belles  ou  au  moins  plus  certaines  que 
le  commerce  de  la  Louisiane,  la  popularité  des  ac- 
tions de  la  Ferme  enraya  aussi  jusqu’à  un  certain 
j)oint  le  succès  de  celles  de  la  Compagnie  d’Oc- 
cident. 

% 

Pour  arracher  ces  dernières  actions  à la  défaveur 
où  elles  semblaient  tombées,  la  compagnie  qui  les 
avait  émises,  imagina  d’affermer  le  4 septembre 
1718,  le  monopole  des  tabacs;  cet  accroissement 
d’activité  dans  un  sens  qui  parut,  et  avec  raison, 
lucratif  à l’opinion  publique,  produisit  une  cer- 
taine hausse,  mais  une  hausse  trop  peu  accentuée 
pour  qu’il  ne  fallût  pas  songer  à des  moyens  plus 
efficaces. 

Vint  la  déclaration  du  roi  du  4 décembre  1718 
dont  nous  avons  déjà  parlé,  et  qui  fit  passer  la 
Banque  générale  entre  les  mains  de  l’État.  Le  pro- 
cédé, dont  le  gouvernement  se  servit  dans  cette 
circonstance  fut  de  nature  à frapper  les  esprits  et  à 
détourner  même  leur  attention  des  modifications 
qui  furent  introduites  dans  les  statuts  de  la  Banque. 

Cependant  ces  modifications,  qui  ont  été  soigneu- 
sement relevées  par  M.  Courcelle-Seneuil,  étaient  de 
la  plus  haute  gravité  : ainsi,  tandis  que  les  billets  de 
la  Banque  générale  avaient  été  payables  en  argent  de 
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banque,  dont  le  poids  elle  titre  étaient  définis,  ceux 
de  la  Banque  royale  furent  payables  en  livres  tour- 
nois, c’est-à-dire  en  une  monnaie  de  compte,  dont  ou 
ne  définissait  exactement  ni  le  poids,  ni  le  titie.  Kn 
outre,  la  Banque  générale  n’avait  pu  créer  et  émettre 
de  billets,  que  contre  des  valeurs  eu  portefeuille, 
tandis  qu’il  ne  fallait  qu’un  arrêt  du  conseil  pour 
autoriser  la  Banque  royale  à fabriquer,  au  profit  du 
gouvernement,  des  titres  qui  n’avaient  pas  d’équiva- 
lent dans  le  portefeuille.  La  Banque  royale  eut  aussi 
des  succursales  dans  lesquelles  on  échangeait  des 
billets  contre  des  écus  et  des  écus  contre  des  billets, 
et  là  où  ces  succursales  étaient  établies,  l’on  res- 
treignait l’usage  de  la  monnaie  métallique  aux  paye- 
ments de  600  livres  et  au-dessous.  Mais,  comme 
quand  on  est  entré  une  fois  dans  une  mauvaise  voie, 
011  est  presque  fatalement  poussé  à y persévérer,  à y 
avancer  même  et  que  la  violence  appelle  à son  aide 
une  violence  plus  grande  encore,  cette  tendance  à 
propager  outre  mesure  les  billets  debanque  et  à les 
imposer  pour  ainsi  dire  aux  habitants  du  royaume,  se 
traduisit  bientôt  plus  manifestement  encore,  par  un 
arrêt  du  conseil  du  22  avril  1719  , qui  interdit  tout 
transport  d’espèces , par  les  particuliers , dans  les 
villes  où  la  Banque  possédait  des  comptoirs;  qui  or- 
donna aux  comptables  publics , dans  ces  mêmes 
villes,  pourvues  de  comptoirs,  de  tenir  leur  caisse  en 
billets  sous  peine  de  supporter  la  perte  sur  le  numé- 
raire métallique,  en  cas  de  diminution  de  la  valeur 
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des  monnaies;  qui  autorisa  enfin  les  créanciers  dans 
les  villes  mentionnées,  à ne  pas  considérer  comme 
valables  les  offres  de  leurs  débiteurs,  si  elles  n’é- 
taient faites  en  billets,  et  à ne  recevoir  qu’à  titre 
d’appoint  les  métaux  précieux.  On  est  vraiment 
presque  tenté  de  se  demander  après  la  lecture  de 
l’arrêt  du  conseil,  dont  nous  venons  de  donner  l’ana- 
lyse, si  son  langage  est  celui  de  l’iiabileté,  qui  veut 
donner  le  change,  ou  d’une  conviction  sincère,  dont 
son  auteur  serait  lui-même  la  première  dupe  ! 

Quant  aux  actions  de  la  Compagnie  d’Occident, 
elles  continuaient  à languir  malgré  toutes  les  mesures 
et  perdaient  même  environ  40  pour  100  de  leur  va- 
leur d’émission.  Pour  les  '-elcver,  Lavv  frappa  un  grand 
coup,  il  acheta  deux  cents  actions  au  pair  à six  mois, 
il  paya  40,000  livres  sur  les  100,000  livres  qui  repré- 
sentaient le  prix  de  ces  actions,  avec  la  clause  qu’il 
renonçait  à son  versement  au  profit  du  vendeur,  si  les 
actions  ne  voyaient  pas  au  moins  le  cours  du  pair. 
Cette  opération,  qui  n’était  autre  qu’une  sorte  de 
marché  à prime  conclu  à une  époque  où  ces  marchés 
étaient  encore  inconnus  en  France,  eut  un  plein 
succès  secondé  d’ailleurs  par  des  bruits,  habilement 
répandus,  qui  signalaient  le  commerce  de  la  Com- 
pagnie comme  étant  en  pleine  voie  de  prospérité. 

Mais  l’habile  financier  n’était  pas  homme  à s’ar- 
rêter sur  un  succès,  et  à le  compromettre  peut-être 
par  l’inaction.  Dès  le  mois  de  mai  de  la  même  année 
1719,  toutes  les  grandes  compagnies  commerciales 
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qui  subsistaient  encore  furent  acquises  par  la  Com- 
pagnie d’Occident,  qui  prit  alors  le  nom  de  Compa- 
gnie des  Indes  et  fut  autorisée  à émettre 25,000  nou- 
velles actions  de  500  livres  chacune,  payables  par 
virf^ticmes  de  mois  en  mois  et  en  espèces.  (Pourquoi 
pas  en  billets  de  banque,  si  le  gouvernement  était 
réellement  convaincu  de  la  bonté  de  son  papier)  ? 
Cependant  50  livres  devaient  être  payées  sur-le- 
champ,  sur  ces  nouvelles  actions,  qui  furent  appelées 
filles  par  la  raison  qu’un  arrêt  du  20  juin  1719  n’a- 
vait admis  à souscrire  les  nouveaux  litres  que  les 
personnes  qui  étaient  déjà  nanties  de  titres  anciens 
pour  une  somme  quatre  fois  plus  forte. 

Leur  hausse  fut  d’ailleurs  rapide,  et  pour  la  sou- 
tenir la  Compagnie  fit  de  nouvelles  affaires.  Elle  se  fit 
le  25  juin  céder  par  l’Etat  tout  le  bénéfice  qu’il  pour- 
rait retirer  de  la  fabrication  des  monnaies,  à raison 
de  50  millions,  payables  de  mois  en  mois  en  quinze 
termes  égaux  ; et  elle  émit  à cette  occasion  25,000 
actions  nouvelles  au  capital  nominal  de  500  livres, 
mais  au  prix  réel  de  1 ,000  livres,  auquel  se  vendirent 
sans  peine  les  premières  actions.  Et  comme  à l’ins- 
tar  de  ce  qui  s’était  passé  pour  les  actions  précé- 
dentes, on  n’admettait  à souscrire  celles  de  la 
dernière  émission  que  les  possesseurs  du  quintuple 
de  titres  anciens,  celles-ci  reçurent  le  nom  Hapetiles- 
filles,  et  partagèrent  le  succès  de  leui-s  devancières, 
car  le  mois  de  septembre  commençait  à peine,  que 
la  souscription  était  close  et  que  les  actions  se  ven- 
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daient  5,000  livres,  sans  distinguer  celles  qui  avaient 
(tlé  libérées  en  espèces  de  celles  dont  le  montant 
avait  été  souscrit  en  billets  d’Etat. 

Enfin,  le  2 septembre,  la  Compagnie  des  Indes 
mit  la  dernière  main  à l’œuvre  en  faisant  résilier  le 
bail  des  fermes  générales,  concédé  au.x  frères  Paris, 
et  en  le  prenant  pour  elle-même  au  prix  de  52  mil- 
lions tout  en  offrant  de  payer  en  outre  1 ,500  mil- 
lions des  dettes  du  roi.  Les  créanciers  de  l’Etat  rece- 
vaient desassignations  sur  le  caissier  delà  Compagnie, 
pour  y être  payés  en  espèces  ou  en  billets.  Mais  pour 
que  la  Compagnie  pût  honorer  ses  payements,  on 
l’autorisa  à émettre  des  actions  au  porteur  ou  des 
titres  de  rente  3 pour  100,  payables  par  semestres; 
elle-même  devait  recevoir  3 pour  tOO  sur  les  1 ,500 
millions  qu’elle  fournissait  à l’Etat.  Or,  l’Etat,  par 
suite  de  cette  opération,  réalisait  une  économie  an- 
nuelle de  15  millions,  résultant  de  ce  qu’après  avoir 
payé  jusque-là  4 pour  100,  il  n’allait  plus  désormais 
payer  que  3 pour  100  pour  les  dettes  que  la  Compa- 
gnie prenait  à sa  charge.  Quant  à la  Compagnie,  elle 
semblait,  il  est  vrai,  agir  avec  désintére.ssement, 
puisqu’elle  empruntait  et  prêtait  à 3 pour  100;  mais 
ce  sentiment  lui  était  tout  à fait  étranger;  elle  avait 
compris,  qu’étant  donné  un  mouvement  de  1,500 
millions,  pour  le  remboursement  desquels  on  pou- 
vait opter  entre  un  titre  de  rente  fixe  et  des  actions 
auxquelles  un  avenir  brillant  était  attribué  par  l’opi- 
nion générale,  le  grand  nombre  de  capitalistes  opte- 
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rait  pour  les  actions.  Ses  prévisions  ne  la  trompèrent 
pas,  et  après  avoir  créé  324,000  actions  nouvelles, 
au  capital  nominal  de  500  livres  chacune,  payables 
par  dixièmes  de  mois  en  mois,  elle  put  eu  les  vendant 
au  cours  du  jour  se  procurer  un  bénéfice  de  1,620 
millions. 

C’est  cet  ensemble  de  spéculations  que  nos  aïeux 
ont  désigné  sous  le  nom  de  « Système.  » 

11  ne  rentre  pas  dans  les  nécessités  de  notre  tra- 
vail, d’exposer  les  péripéties  et  les  causes  économi- 
ques, assez  connues  d’ailleurs,  qui,  dans  le  courant 
de  l’année  1720,  en  ont  déterminé  la  chute  lamen- 
table et  ruiné  avec  le  Système  lui-mème  un  grand 
nombre  de  familles.  Qu’il  nous  suffise  de  dire  que 
c’est  pour  avoir  confondu  les  prix  avec  les  valeurs, 
pour  avoir  basé  ses  opérations  sur  une  théorie  erro- 
née de  la  création  de  la  richesse,  que  le  système 
de  Lavv,  dont  sa  banque  était  un  anneau  et  qui  n’a- 
vait pas  dans  des  assemblées  vigilantes  des  pilotes 
capables  de  régler  ses  mouvements  capricieux,  dut 
nécessairement  finir  par  faire  naufrage,  démontrant 
à tout  jamais  la  stérilité  de  l’agiotage  et  du  papier- 
monnaie  arbitrairement  émis  et  ne  laissant  malheu- 
reusement qu’un  exemple  trop  redouté,  qui  dut 
encore  longtemps  paralyser  les  entreprises  même  les 
plus  utiles  (1). 

(I)  1 hiers,  dans  X’Encyclop.  poitalive,  1820,  1,49.  — Ilist.  de 
Lan-,  Lcipz,,  1858. — Œuvres  dé  Law,  publiées  par  Eug.  Daire 
dans  la  collection  des  Principaux  Économistes , p.  1843.  — 
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Aussi,  se  passa-t-il  plus  d'un  demi-siècle  avant 
qu’on  ne  vît  réapparaître  un  nouveau  projet  de  ban- 
que. Ce  ne  fut  qu'en  1776  que  le  2 mars,  un  arrêt 
du  conseil  autorisa  la  création  de  la  Caisse  d’es- 
compte, sur  la  proposition  des  deux  financiers  Pan- 
chaud  et  Clouard. 

Les  destinées  de  cette  caisse  furent  moins  éphé- 
mères que  celles  de  la  banque,  puisqu’elle  continua 
son  existence  et  môme  sa  prospéritéju.squ 'à l’époque 
de  la  Révolution.  Et  cependant  un  instant  son  succès 
faillit  être  compromis,  parce  que  son  origine  se  rat- 
tachait également  au  désir  du  gouvernement  contem- 
porain de  sortir  de  ses  embarras  financiers.  En  effet, 
conformément  à un  projet  primitif,  la  Caisse  d’es- 
compte devait  se  constituer  au  capital  de  1 5 millions, 
dont  10  millions  devaient  être  immédiatement  prêtés 
à l’État.  Mais  le  public  avait  fait  une  trop  cruelle 
expérience  de  l’alliance  de  l’État  avec  une  banque, 
pour  vouloir  la  renouveler. 

Les  capitaux  s’abstinrent  ou  du  moins  six  mois  se 
passèrent  sans  que  les  souscriptions  eussent  pu 
réaliser  encore  plus  de  2 millions.  L’Etat  comprit  et 
renonça  à son  emprunt.  Aussitôt  la  caisse  parvint  à 
réunir  un  capital  de  7,500,000  fr.,  avec  lequel  les 
opérations  commerciales  commencèrent.  Ces  opéra- 
tions acquirent  surtout  de  l’importance  à partir  du 
moment,  où  la  caisse  eut  porté  son  capital  à 12  mil- 

Steuarl,  II,  2ii,  296.  — Storciî,  III,  87.  — llaymann,  Law  imd 
sein  System,  München,  18ü3. 
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lions  et  eut  obtenu  l’autorisation  de  Laisser  le  taux 
de  l’escompte  à 4 pour  1 00  en  temps  de  paix  et  à 
4 1/2  en  temps  de  guerre.  C’est  ainsi  que  pendant  le 
premier  senaestre  de  l’année  1783,  le  montant  des 
valeurs  escomptées  .s’élevait  à 136  millions,  tandis 
qu’il  y avait  pour  3o  millions  de  billets  en  circula- 
tion. Cependant,  cette^  même  année  au^*  l’Etat  se 
trouvait  être  le  débiteur  de  la  caisse  d’une  somme  de 
6 millions,  parce  que  ses  besoins,  accrus  encore  pen- 
dant la  guerre  de  l’indépendance  de  l’Amérique,  ne 
lui  permettaient  guère  de  renoncer  complètement  aux 
services  de  cette  maison.  Aussi  ces  emprunts  créè- 
rent-ils bientôt  à la  caisse  des  embarras  assez  sérieux 
pour  lui  rendre  . difficile  le  remboursement  des 
billets  par  elle  émis,  et  un  arrêt  du  conseil  du  27  sep- 
tembre dut-il  intenenir  pour  donner  à ces  billets 
cours  forcA5. 

Heureusement  le  gouvernement  parvint  peu  de 
temps  après  à pouvoir  se  libérer  au  moyen  de  quel- 
ques ressources  accidentelles,  qu’il  s’était  faites,  et 
l’orage  passa,  c’est-à-dire  que  la  caisse  reprit  ses 
payements  en  espèces  et  reconquit  la  confiance  pu- 
blique. 

Mais  l’ère  des  emprunts  à contracter  par  l’Etat 
n’était  pas  fermée  ; des  embarras  analogues  aux  pré- 
cédents se  reproduisirent  avec  un  caractère  plus  grave 
encore,  et  ne  devaient  plus  s’arrêter  qu'à  la  suppres- 
sion de  la  caisse. 

Ou  était  en  1787,  et  dans  cette  année  on  eutre- 
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prit  de  réorganiser  cette  institution  dans  un  sens, 
qui,  disait-on,  devait  la  rendre  plus  profitable  au 
commerce  et  mieux  sauvegarder  les  intérêts  du 
public;  or,  le  programme  à l’aide  duquel  ou  enten- 
dait réaliser  ces  promesses  était  celui-ci  : augmen- 
tation du  capital  social  par  de  nouvelles  souscriptions 
d’actions,  et  remise  entre  les  mains  de  l’Etat  d’une 
somme  de  70  millions  connue  garantie  des  billets 
émis.  On  voilà  quoi  tendait  la  prétendue  réorganisa- 
tion : à rien  moins  qu’à  un  emprunt,  plus  considéra- 
ble encore  que  les  emprunts  antérieurs,  et  assez  mal 
déguisé  sous  des  formes  protectrices.  Le  véritable 
gage  offert  par  l’Etat  aux  créanciers  de  la  caisse,  dont 
les  billets  en  circulation  se  montaient  en  ce  moment 
à 98  millions,  aurait  été  en  réalité,  à la  place  de 
70  millions,  un  crédit  public  déjà  profondément 
altéré.  « Aussi  ces  dispositions,  dit  M.  Gautier, 
eurent-elles  pour  effet  d’envelopper  d’avance  cet  éta- 
blissement dans  la  déconfiture  prochaine  des  fi- 
nances publiques.  » 

A partir  du  moment  où  éclata  la  Révolution,  traî- 
nant à sa  suite  des  embarras  financiers  qui  la  mirent 
à deux  doigts  de  la  banqueroute,  la  caisse  d’escompte 
marcha  rapidement  vers  son  déclin.  Le  peu  de  .ser- 
vices qu’elle  rendit  encore  précipitèrent  sa  ruine,  et 
un  décret  de  la  Convention,  du  4 août  1 793,  en  pro- 
nonça la  suppression  définitive. 

Après  ces  deux  essais  qui  appartiennent  à l’an- 
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cienne  France,  et  qui  n’ont  été  ni  bien  prolongés,  ni 
bien  lieiireux,  sans  qu’on  puisse  cependant  en  rien 
inlérer  contre  les  dispositions  du  pays,  vint  rétablis- 
sement qui  fonctionne  encore  de  nos  jours  sous  le 
nom  de  Banque  de  France,  et  qui  fut  constitué  par 
la  loi  du  24  germinal  an  XI.  Cette  loi  lui  accorda  le 
privilège  e.vclusif  d’émettre  des  billets  au  porteur  ou 
à vue,  ou  plutôt,  selon  sa  propre  expression:  des 
billets  de  banque,  en  réservant  toutefois  au  gouver- 
nement le  droit  d’autoriser  d’autres  établissements 
semblables  dans  les  départements. 

La  Banque  de  France  sortit  de  la  fusion  de  plu- 
sieurs associations  financières,  qui,  sous  des  noms 
divers,  s’étaient  formées  à Paris  à l’issue  de  la  Révo- 
lution pour  pratiquer  l’escompte  et  l’émission  des 
billets,  et  dont  les  rivalités,  ou  même  les  vices,  si 
pardonnables  au  début  et  dans  de  pareils  temps,  ser- 
virent de  prétexte  aux  plans  d’unification  du  premier 
consul. 

Le  capital  de  la  nouvelle  banque  comportait  à 
l’origine  45  millions  se  décomjwsant  eu  45,000 
actions  de  1 ,000  fr.  chacune  et  atteignit  même,  en 
vertu  de  la  loi  du  22  avril  1800,  qui  reconstitua  cet 
établissement,  au  chiffre  de  90  millions,  non  compris 
une  réserve,  qui  l’élevait  à plus  de  100  millions.  La 
Banque  escompte  des  effets  de  commerce  (1);  elle 

(1)  Il  faut,  pour  que  la  Banque  puisse  escompter,  que  les 
effets  portent  trois  signatures,  et,  autrefois,  il  fallait  mOme  que 
leur  montant  ne  fût  pas  inférieur  à oOû  francs.  Pendant  long- 
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effectue  gratuitement  des  payements  pour  le  compte 
(les  personnes  auxquelles  elle  a ouvert  un  compte 
courant,  mais  dans  la  limite  seulement  de  leur  cr(5- 
dit  ; elle  ne  fait  jamais  d’avances  sans  garanties  ; elle 
prête  contre  des  titres  sur  l’Etat,  contre  des  actions 
des  canaux,  contre  des  dépôts  d’or  et  d’argent,  et 
depuis  1 852  aussi  contre  des  actions  et  obligations 
de  chemins  de  fer  ; elle  procun?  des  fonds  au  gouver- 
nement en  échange  de  bons  du  trésor  ou  en  compte 
courant  et  lui  rend  divers  autres  services,  comme  de 
se  charger  depuis  1820  de  la  refonte  des  anciennes 
monnaies. 

■ D’après  la  loi  du  4 avril  1803,  le  montant  no- 
minal des  billets  de  banque  devait  s’élever  à au 
moins  500  francs,  tandis  que  la  loi  du  18  mai  1808 
autorisa  les  succursales  à en  émettre  de  250  francs, 

temps,  le  taux  de  l'escompte  demeura  invariablement  fixé  à 
4 p.  100.  Le  14  janvier  1847,  il  fut  élevé  à i>  p.  lOü,  parce 
qu'en  raison  du  rcncliérissement  du  blé,  de  la  baisse  des  actions 
des  chemins  de  fer  et  du  taux  ascendant  de  l'intérél,  le  rem- 
boursement des  billets  était  fréquemment  exigé,  et  que  la  ré- 
serve du  numéraire  était  tombée  à 72  millions.  I.a  Banque  de 
France  avait  dû,  dans  le  courant  du  mois  de  janvier,  faire  un 
emprunt  de  800,000  liv.  stcrl.,  ou  2ü  millions  de  francs,  auprès 
de  la  Banque  de  Londres.  Le  ii  murs  IS3‘2,  l'escompte  fut  réduit 
à 3 p.  100,  mais  s'éleva  le  7 octobre  1SS3,  à 4 p.  100  et  au  com- 
mencement de  l'année  ISK4,  à S p.  100.  Le  montant  en  moyenne 
des  effets  admis  à l’escompte  était  en  1840  de  1,517  francs, 
en  1840,  do  1,285  francs,  en  1850,  de  900  francs  à Paris,  et  de 
1.834  francs  dans  les  succursales,  en  1851,  de  869  francs  A Paris, 
et  1,592  francs  dans  les  succursales.  Parmi  les  413,490  effets 
escomptés  à Paris  dans  cette  dernière  année,  il  s'en  trouvait 
87,350  dont  le  montant  était  inférieur  à 200  francs. 
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et  que  le  10  juin  1848  on  permil  à la  caLsse  cen- 
trale (le  r(5duirc  les  siens  à la  somme  de  200  francs. 

La  loi  du  13  mars  1848  admit  l’émission  des 
billets  de  banque  à valeur  nominale  de  100  francs. 
L’administration  de  la  Banque  procède  avec  pru- 
dence, et  le  fonds  de  réserve  en  numéraire  est  gé- 
néralement plus  considérable  que  les  exigences  de 
la  sécurité  ne  le  commandent.  La  Révolution  de 
février  ayant  déterminé  de  forts  emprunts  de  la 
jKirt  de  l’État  et  provoqué  de  nombreuses  demandes 
en  remboursement  de  billets  de  banque,  la  loi 
mentionnée  du  13  mars  1848  ordonna  que  ce  rem- 
boursement ne  serait  pas  obligatoire,  que  le  paye- 
ment en  billets  serait  un  payement  légal  (c’était  leur 
donner  cours  forcé),  et  que  leur  montant  ne  pour- 
rait pas  cependant  excéder  330  millions.  La  loi 
du  2 mai  1848  opéra  la  réunion  de  neuf  autres 
banques  à émission  de  billets  (1)  avec  la  Banque 
de  France,  ce  qui  renforça  cette  dernière  de 
23,330  nouvelles  actions.  La  masse  des  billets  à 
émettre  fut  élevée  à 432,  et  en  1849  à 525  mil- 
lions de  francs.  Mais  la  loi  du  6 août  1850  renonça 
au  cours  forcé  et  à un  maximum  d’émission,  et 
rétablit  l’obligation  du  remboursement,  lequel,  il 
faut  le  dire,  ne  s’était  cependant  pas  complète- 
ment arrêté  dans  l’intervalle.  Aussi  les  billets  con- 
servèrent-ils constamment  leur  valeur  au  pair. 

(I)  C’étaient  celles  de  Marseille,  du  Havre,  d’Orléans,  de  Ror- 
deaux,  do  Rouen,  de  Nantes,  de  Lille,  de  Lyon  et  de  Toulouse. 
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Eu  18o7  le  iioinhre  des  aclions  fut  pnrti-  au  double, 
ce  qui  les  mil  à 192,500. 

De  tout  ce  qui  précède  il  résulte  que  ce  n’est  pas 
sur  notre  sol  que  la  division  des  valeurs,  soit  com- 
merciales, soit  financières,  l'n  actions  transmissibles, 
a pris  son  origine,  que  la  pratique  des  aclions  a été 
pour  nous  une  importation  étrangère  et  que  par  la 
seule  faute  d’une  législation  craintive,  nous  sommes 
loin  d’avoir  imprimé  à ce  puissant  rouage  tout 
le  mouvement  qu’il  comporte.  Quand  en  1837, 
M.  Gautier  écrivait,  que  tandis  que  l’Angleterre  et 
les  États-Unis  en  étaient  à l’abus  du  crédit,  la 
France  n’en  était  pas  encore  à l’usage,  il  songeait 
évidemment  ii  la  situation  des  banques  respectives 
et  au  peu  d’essor  pris  chez  nous  par  les  actions 
fiuancières  (1). 


§ 5.  — AnlrU'Iie. 

La  Banque  urbaine  de  Vienne  à émission  de  bil- 
lets fut  établie  en  1762  et  sut  prolonger  sa  prospère 
c.xistence  jusqu’à  la  fin  du  di.\-huitième  siècle.  Elle 
fut  affranchie  en  1797  de  l’obligation  de  rem- 
bourser ses  billets,  à la  multiplication  desquels  on 
procéda  d’ailleurs  aussi  vers  la  même  époque,  dans 


(1)  Le  mCmc  regret  a été  exprimé  d’une  façon  fort  judicieuse 
dans  un  article  du  journal  la  France,  du  2il  octobre  IS63, 
article  qui  porte  la  rubrique  : « La  ubekté  ues  Basques,  » et  qui 
est  signé  : « J.  Cohen.  » 
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Je  l)ut  de  faire  face  aux  énormes  frais  do  guerre.  On 
vit  alors  des  Jiillets  de  banque  dont  la  valeur  no- 
minale ne  dépassait  pas  un  florin.  A partir  de  1805, 
ils  subirent  une  sorte  de  dépréciation  comparative- 
ment à la  monnaie  métallique;  la  guerre  de  1809 
accéléra  leur  chute  ainsi  que  le  renchérissement 
général  des  marchandises  ; le'  mal  était  arrivé  ii  son 
apogée,  quand  au  mois  de  janvier  de  l’année  1811, 
le  cours  établit  une  équation  entre  1,300  florins 
de  papier-monnaie,  et  100  florins  d’argent  sonnant. 
I^a  masse  des  billets  jetés  dans  la  circulation  at- 
teignit 1 ,060  millions  de  florins.  Tout  ce  papier 
qui  était  devenu  un  véritable  papier-monnaie  de 
l’État,  fut  échangé,  en  vertu  de  l’ordonnance  du 
20  février  1811,  contre  d’autres  titres  publics  ap- 
pelés Einlosungsscheine,  Scheine,  Wiener-  Wahrung, 
de  façon  à ce  que  ceux  qui  remettraient  au  gou- 
vernement 500  florins  en  billets  de  banque,  re- 
çussent par  contre  100  florins  eu  titres  de  cette 
nouvelle  création.  Cependant  ces  Einlüsimgs- 
scheine  eux-memes  n’allèrent  jamais  de  front  avec 
l’argent  monnayé  et  perdirent  encore  considéra- 
blement de  leur  valeur  durant  les  guerres  de  1813 
à 1815. 

t 

La  Banque  nationale  d’Autriche,  qui  existe  en- 
core de  nos  jours  et  qui  èst  un  établissement  privé, 
monté  par  actions,  fut  établie  en  1816  pour  une 
période  de  vingt-cinq  années,  à l’expiration  de  la- 
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quelle  une  nouvelle  période  de  viiiffl-cinq  années 
vint  ajourner  d’autant  sa  dissolution  (1). 

Les  souscripteurs  d’actions  devaient  pour  cha- 
cune d’elles  faire  un  versement  de  100  florins  comp- 
tant et  de  1 ,000  florins  en  titres  de  remboursement 
[Einlositngsscheine)  à la  place  desquels  la  Banque 
reçut  du  gouvernement  des  obligations  sur  l’État 
portant  intérêt  à 2 f /2  pour  100  : ce  qui  explique 
que  cette  portion  du  capital  social  ne  put  servir  à 
retirer  de  la  circulation  les  billets,  qui  y auraient 
été  mis  par  la  compagnie.  Le  nombre  des  actions 
s’éleva  à 50,621.  Les  billets  de  banque  sont  de  5, 
10,  25,  50,  100,  500  et  1,000  florins  et  sont  ac- 
ceptés dans  les  caisses  de  l’État.  Ils  se  sont,  d’ail- 
leurs, constamment  maintenus  au  pair,  et  la  Banque, 
qui  fut  seule  investie  du  droit  d’émettre  des  billets 
dans  l’empire  d’.\utriche,  a joui  d’une  confiance 
entière  jiLsqu’en  1818.  La  mission  dont  elle  s’était 
chargée  pour  l’État,  consistant  à opérer  la  rentrée 
des  titres  de  remboursement , est  complètement  ac- 
complie. Ses  opérations  financières  consistent  : 

1®  A escompter  des  effets,  qui  sont  payables  à 
Vienne.  Le  taux  d’escompte  est  resté  invariablement 
à 4 pour  100  depuis  1833  ; 

2°  A ouvrir  jusqu’à  concurrence  des  sommes  re- 


(I)  De  Tengoborski,  des  Finances  et  du  crédit  public  de  l’Au- 
triche, ],  70  (1S43).  — Czornig,  Tafeln  znr  Stntistik  der  ôsterr. 
Monarchie,  IS40  (contenant  des  nouvelles  jusqu’en  1842). 


SECT.  11.  — DES  SOCIÉTÉS  FINANCIÈRES.  lOo 

mises  en  billets  de  banque  ou  monnaie  d’argent  des 
comptes  courants  avec  virement; 

3®  A recevoir  en  dépôt  contre  une  certaine  rétri- 
bution , divers  objets , tels  que  lingots  d’or  et 
d’argent , monnaies , effets  publics , documents 
privés,  etc.; 

4“  A consentir  des  prêts  sur  des  métaux  précieux , 
soit  bruts,  soit  travaillés,  soit  monnayés;  sur  des 
effets  puldics,  sur  des  actions  de  la  Banque; 

5°  A soigner  des  payements  par  des  mandats  sur 
les  caisses  des  comptoirs. 

Les  troubles  qui  bouleversèrent  l’État  en  1848, 
eurent  pour  conséquence  un  amoindrissement  si 
considérable  de  la  réserve  métallique  et  la  Banque 
, dut  faire  au  gouvernement  des  avances  tellement 
importantes,  que  le  cours  forcé  des  billets  à leur 
valeur  nominale  entière  fut  proclamé  le  31  mai,  qu’il 
y eut  de  nouvelles  émissions  à 1 et  2 tlorins,  et  que 
le  remboursement  fut  suspendu  pour  des  sommes 
excédant  25  florins.  Il  en  résulta  un  accroissement 
dans  la  masse  des  billets  en  circulation,  et  comme 
en  même  temps  diverses  sortes  de  papier-monnaie 
de  l’État  vinrent  s’y  mêler,  tous  ces  titres  tombèrent 
au-dessous  du  pair,  en  produisant  naturellement  un 
renchérissement  des  marchandises. 

Les  affaires  de  la  Banque  sont  administrées  par 
seize  directeurs  placés  sous  un  gouverneur  et  un 
vice-gouverneur,  nommés  par  le  chef  de  l’État,  avec 
la  coopération  de  deux  commissaires  impériaux  et 
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SOUS  la  surveillance  de  l’assemblée  annuelle  d’un 
comité  formé  des  cent  actionnaires  qui  possèdent  le 
plus  grand  nombre  d’actions. 

§ 6.  — BanquoN  do  Wtorkholm.  de  Coponliasiie 
et  do  MuInt-PélornboarK» 

Ces  Banques  ne  surent  pas  plus  que  les  précé- 
dentes SC  préserver  d’une  trop  forte  émission  de 
banknotes,  ce  qui  déprima  leurs  cours  au-dessous 
de  celui  de  l’argent,  éleva  les  prix  de  toute  chose  et 
enfanta  comme  toujours  d’inévitables  désordres. 

A.  Stockholm. 

Cette  ville  eut,  dès  16oG,  une  banque  pour  le 
change  qui  recevait  aussi  des  sommes  en  dépôt 
(Girogeschiift)  ^ et  on  y établit  en  même  temps 
une  banque  destinée  à consentir  des  prêts.  C’est  la 
date,  déjà  ancienne,  de  ces  établissements  qui  a fait 
' dire  à Voltaire,  dans  son  Histoire  de  Charles  XII, 
que  ces  banques  étaient  les  plus  anciennes  d’Eu- 
ro[)e.  Ce  qui  est  certain,  c’est -qu’elles  vinrent  long- 
temps api-ès  celles  de  Venise  et  de  Gênes  et  qu’elles 
sont  même  postéiâeures  à celles  d’Amstei’dam  et  de 
Ilamljoiii’g.  En  tout  cas,  comme  elles  ne  présen- 
taient pas  encore  la  combinaison  de  sociétés  fiuan- 
cièi-es  montées  par  actions,  elles  n’ont  droit  de  notre 
part  qu’à  un  intérêt  secondaire.  Toutefois,  ce  qui 
leur  mériterait  peut-être  une  certaine  attention,  c’est 
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que  les  premières,  elles  juiraissenl  avoir  fait  usafie, 
et  cela  à partir  de  IGOl,  des  billets  de  circulation. 
Ainsi  que  le  dit  M.  Gautier  avec  une  connaissance  du 
sujet  que  nous  ne  saurions  trop  louer,  parce  qu’elle 
prouve  chez  cet  auteur  l’ètudc  attentive  et  conscien- 
cieuse des  sources,  « les  récépissés  que  la  Banque  de 
Stockholm  délivrait  aux  négociants  qui  avaient  des 
fonds  à leur  crédit  chez  elle,  circulaient  en  effet 
comme  argent  comptant  dans  toute  la  Suède  ; ils 
étaient  reçus  en  payement  de  marchandises  de  toute 
espèce  et  même  depuis  un  édit  de  1 726,  en  payement 
de  lettres  de  change.  » 

A la  suite  de  cette  .sorte  de  billets  de  circulation , 
appelés  dans  le  pays  même  Credilsc/ieine,  vint  se 
placer  en  1 700  l’émission  de  titres,  qui  peuvent  être 
considérés  comme  de  véritables  billets  de  banque, 
et  qu’on  nomme  des  Tramportzettel. 

lin  1738,  la  Banque  commença  à prêter  sur  des 
immeubles  et  sur  des  dépôts  de  fer,  et  se  livra  bien- 
tôt après  avec  tant  d’ardeur  à ces  opérations,  que  la 
masse  des  billets  de  banque  répandus  atteignit  à la 
longue  le  chiffre  de  600  millions  de  thalers  de  cuivre, 
et  que  ces  billets,  remboursables  seulement  en  mon- 
naie de  cuivre,  perdirent  beaucoup  contre  de  la 
monnaie  d’argent. 

C’est  à propos  de  la  nature  de  ces  dernières  opé- 
rations, que  M.  Coquelin  songe,  et  à bon  droit,  à 
revendiquer  pour  la  Banque  de  Stockholm  la  prio- 
rité parmi  les  institutions  de  crédit  foncier  qui 
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fonctionnent  aujourd’hui  dans  une  grande  partie  de 
l’Allemagne.  Voici  d’ailleurs  comment  il  s’exprime 
à cet  égard,  après  avoir  formulé  la  conclusion  que 
nous  venons  de  reproduire  : « C’était  en  effet,  disent 
quelques  anciens  auteurs,  un  lombard,  c’est-à-dire 
un  établissement  prêtant  sur  gage,  mais  un  lombard 
où,  au  lieu  de  prêter  sur  des  bijoux,  on  prêtait  sui- 
des immeubles  jusqu’aux  trois  quarts  de  leur  valeur. 

« On  y prêtait  également,  il  est  vrai,  sur  les  ma- 
tières d’or  et  d’argent  et  sur  toutes  les  marchandises 
non  sujettes  à détérioration;  mais,  enfin,  les  prêts 
sur  immeubles  y étaient  la  règle  commune.  Bien 
mieux,  un  peu  plus  tard,  en  1752,  comme  on  avait 
remarqué  avec  effroi  qu’une  grande  partie  des  biens 
immobiliers  allaient  s’engloutir,  par  suite  d’expro- 
priation ou  de  rachats,  dans  les  domaines  de  la 
Banque,  qui  menaçait  ainsi  de  devenir  dans  quel- 
ques siècles  l’unique  propriétaire  du  royaume,  on 
disposa  qu’à  partir  de  1754,  les  propriétaires  débi- 
teurs de  la  Banque  pourraient  se  libérer  vis-à-vis 
d’elle,  peu  à peu,  en  lui  payant,  outre  l’intérêt  des 
sommes  prêtées,  une  prime  annuelle  ou  annuité  de 
5 pour  100  jusqu’à  extinction  de  la  dette.  Ce  sont 
bien  là  les  principes  essentiels  des  institutions  du 
crédit  foncier.  » 

En  1776,  on  procéda  à l’échange  des  Transjwrl- 
zcllci  contre  des  banknotes  nouvelles,  remboui-sables 
en  argent,  e.\-primant  leur  valeur  en  thalers  de  l’Em- 
pire ; et  ce  thaler  fut  équiparé  à 18  anciens  thalers 
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de  cuivre  ou  de  papier  de  monnaie.  Cependant  ces 
nouveaux  billets  ne  purent  pas  davantage  se  main- 
tenir au  pair  et  ne  furent  pas  non  plus  remboursés 
par  la  Banque. 

Le  remboursement  eut  cependant  lieu  en  1834, 
dans  la  proportion  qui  s’était  établie  entre  la  valeur 
de  l’argent  et  la  valeur  du  papier. 

\ la  fin  de  1852,  la  Banque  avait  pour  22  mil- 
lions et  demi  en  Thalers  Banco  de  billets  en  circu- 
lation et  de  plus  une  réserve  comptant  de  5 millions 
de  thalers.  A coté  de  cette  banque  d’État,  la  Suède 
possède  encore  six  banques  privées  (t). 

B,  Copenhague. 

C’est  de  l’année  1730  que  date  l’établissement  de 
la  Banque  d’assignation  et  de  prêt  de  Copenhague 
(Assignalions-und  Leihbunk).  En  1760,  le  nombre  de 
scs  actions,  qui  était  originairement  de  5,000,  fut 
porté  à 6,000  de  100  thalers  chacune.  On  l’autorisa, 
dès  1757,  à refuser  de  payer  plus  de  10  thalei-s,  ar- 
gent comptant,  sur  les  billets  qu’on  lui  présenterait 
au  remboursement,  et  qui  furent  déclarés  moyen 
légat  de  payement;  elle  en  émit  qui  descendaient 
jusqu’à  un  thaler  et  en  accrut  la  masse  jusqu’à 
concurrence  d’environ  1 1 millions  de  thalers  (23  mil- 
lions de  florins). 


(I)  Ilübner,  II,  422. 
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En  1 773,  l’État  se  chargea  lui-méme  de  la  Banque 
et  iy*gla  le  compte  des  actionnaires.  L’accroissement 
des  billets  qui  représentèrent  bientôt  un  chiffre 
d’émission  de  16  millions  de  thalers  et  firent  émi- 
grer toute  la  monnaie  au  dehors,  eut  pour  résultat 
leur  dépréciation.  Une  ordonnance  de  1791  interdit 
à l’ancienne  Banque  toute  émission  de  nouveaux 
billets,  et  pour  en  tenir  lieu  on  fonda  une  Banque 
d‘ espèces  Danoise  et  Norvéqienne  [Danische  und  Nor- 
vegische  Speciesbank) , au  capital  divisé  en  6,000 
actions  de  400  thalers  espèces  chacune  (1,033  tlo- 
rins),  et  dont  les  billets  étaient  déclarés  rembour- 
sables, soit  eu  monnaie,  soit  en  billets  d’ancienne 
émission,  au  cours  du  jour.  Sa  destination  était 
do  prêter  sur  gages  et  de  recevoir  des  dépôts.  Ce- 
pendant les  nouveaux  billets  perdirent  bientôt  aussi 
du  terrain,  la  disparition  de  la  monnaie  se  produisit 
en  même  temps  que  leur  baisse  et  pour  combler  le 
déficit,  on  eu  créa  d’autres  de  24  et  de  8 schellings 
(96  au  thaler). 

Finalement  et  après  être  parvenus  jusqu’à  un  total 
de  141  millions  de  rixthalers,  ils  subirent  concur- 
remment avec  les  billets  qui  les  avaient  précédés 
une  énorme  dépréciation.  On  résolut,  en  1813,  de 
fonder  une  nouvelle  Banque  d’État  (lîeic/isbank), 
dont  les  billets  formeraient  le  seul  papier-monnaie, 
et  ne  pourraient  comporter  au  delà  de  46  millions 
de  thalers,  soit  60,919,000  florins,  ,\u  bout  de 
quelques  années,  les  nouveaux  billots  parvinrent 
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à marcher  de  pair  avec  la  monnaie.  Nous  ne  pou- 
vons nous  empêcher  de  signaler  le  mode  auquel  on 
eut  recours  pour  réunir  le  capital  de  fondation  de 
cette  Banque  qui  fait  souvenir  quelque  peu  des  pro- 
cédés du  moyen  Age.  Il  consistait  à accorder  à la 
Banque  contre  les  propriétaires  fonciei-s  un  droit 
de  créance  s’élevant  à 6 pour  tOO  du  prix  moyeu 
de  tous  les  fonds  de  terre  et  dont  le  montant  devait 
j)orter  intérêt  à 6 1/2  pour  100  jusqu’à  la  libération 
du  débiteur.  On  comprend  combien  lourdement  doit 
peser  sur  les  propriétaires  cette  espèce  d’impôt  fon- 
cier extraordinaire. 

En  1818,  cette  Banque  d’État  fut  convertie  en  un 
établissement  privé  appelé  Banque  nationale  (Natio- 
nalbank)  à laquelle  curent  part  tous  les  propriétaires 
fonciers,  qui,  selon  la  disposition  susmentionnée, 
avaient  à payer  au  moins  lOOtbalers,  ou  consen- 
taient au  moins  à les  verser  spontanément.  C’est  là 
l’exemple  unique  d’une  banque  <pii  se  forma  à l’aide 
d’un  concours  forcé.  Le  remboursement  des  bank- 
notes  a commencé  en  1845.  Leur  masse  s’élevait 
en  1 852  à 20  millions  de  tbalers  {Beichsbankthaler) 
et  la  réserve  en  aident  à 7 million^  et  demi. 

La  Banque  d’espèces  du  Schleswig-Holstein,  qui 
fut  fondée  à Altona  en  1 788,  dans  le  but  de  se  livrer 
à des  opérations  de  prêt,  d’escompte  et  de  dépôt,  se 
maintint  dans  une  position  assez  satisfaisante,  pour 
que  lors  de  sa  dissolution,  qui  eut  lieu  en  1813,  ses 
billets  pussent  être  déclarés  remboursables  à leur 
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valeur  nominale  entière  contre  des  billets  de  la  ban- 
que d’État  (I). 

C.  Saint-Pétersbourg. 

La  Banque  d’assignats  de  Saint-Pétersbourg  prit 
naissance  en  1768  comme  banque  d’État.  Ses  billets 
appelés  assignats  n’étaient  remboursés  qu’avec  des 
monnaies  de  cuivre,  ce  qui  les  rendait  très-incom- 
modes pour  le  commerce,  non-seulement  à cause 
des  grandes  variations  que  subissait  le  prix  du  cuivre, 
mais  encore  à cause  des  difficultés  attachées  au  trans- 
port et  à la  numération  de  fortes  sommes,  et  des 
peines  qui  frappaient  l’exportation  ou  la  refonte  des 
monnaies  de  cuivre.  Cependant,  les  assignats  restè- 
rent ([uelque  temps  au  pair,  jusqu’à  ce  qu’en  1786 
la  Banque  s’adjoignît  un  établissement  qui  prêtait 
sur  des  fonds  de  terre  et  que  différentes  guerres  eus- 
sent déterminé  l’émission  d’une  grande  quantité  de 
billets.  On  vit  alors  se  manifester  ici  aussi  toutes  les 
conséquences  affligeantes  d’une  circulation  e.xcessive 
de  papier-monnaie.  En  1824,  la  masse  de  ce  papier 
n’atteignit  pas  moins  de  595,776,000  roubles.  Dès 
1843,  tous  les  assignats  compris  dans  cette  somme 
furent  échangés  contre  un  nouveau  papier-monnaie, 
lo$lîeic/iscredü/)incts,(im,"ràce  à un  encaisse  métal- 

(I)  Bûsdi,  Schiflen  iiljer  Baiilcen  uml  Mûnzw^sen,  p.  436.  — 
Voss,  .^ei'ren.  ISI3,  Mai  und  Juiii. — Storcli,  III,  123  und  Zus.  172. 
— Hübncr,  II,  147,  207. 
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lique  considérable,  se  inaintieiinenl  à la  liauleur  de 
l’argent.  Un  phénomène  singulier  se  produisit  dans 
' cette  circonstance  : d’un  côté,  12,287,000  des  an- 
ciens roubles  ne  se  présentèrent  pas  à l'échange,  et 
s’étaient  par  conséquent  perdus,  tandis  que  d’un 
autre  côté  on  signala  l’apparition  de  faux  assignats 
pour  une  valeur  nominale  de  6,857,000  roubles. 
Cette  banque  d’État  comprend  deux  subdivisions, 
la  Bamiue  de  pi-êt  et  la  Banque  commerciale,  qui  se 
partagent  les  diverses  attributions  financières  des 
Banques  et  dont  la  dernière  a des  comptoirs  dans 
plusieurs  villes  (t). 

§ 7.  — Amérique. 

La  banque  la  plus  ancienne  et  qui  embrassait  la 
confédération  du  Nord  tout  entière  (par  opposition 
aux  banques  provinciales),  fut  fondée  en  1791  au 
capital  de  20  millions  de  dollars  et  pour  une  période 
de  vingt  années  à l’expiration  desquelles  (1811)  elle 
cessa  ses  fonctions.  Une  nouvelle  Banque  centrale 
[Bank  of  the  Unifed-Slaies),  s’établit  alors  en  1816, 
également  pour  un  laps  de  vingt  années,  au  capital 
de  35,000,000  de  dollars  divisé  en  actions  de  100  dol- 
lars et  souscrit  pour  un  cinquième  par  l’État  lui- 
même;  les  quatre  cinquièmes  de  ce  capital,  soit 

(I)  Cohen,  Comp.  of  finance  Doc.,  p.  l3o.  — Dedu,  Der  Ilandel 
des  russisc/ien  Dciches,  <814,  p.  08. — Hübncr,  II,  218.  — Slorch, 
128  und  Zusàtie,  (74. 
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28  millions,  étaieul  en  litres  sur  l’État.  Celte  Banque 
fit  des  escomptes,  prêta  sur  gages,  s’adonna  au  com- 
merce des  métaux  précieux,  mais  ses  émissions  de 
billets  ne  devaient  pas  dépasser  de  33  millions  le 
montant  des  sommes  déposées  (c’est-à-dire  atteindre 
au  delà  de  70,000,000),  et  les  avances  qu’elle  ferait 
à l’Etat  ne  devaient  pas  excéder  500,000  dollars. 
Les  désordres  naquirent  avec  un  décret  du  président 
de  l’Union,  Jackson,  qni  décida  en  1833  que  les 
fonds  de  l’État,  au  lieu  d’être,  comme  par  le  passé, 
déposés  à la  Banque  centrale,  seraient  confiés  désor- 
mais aux  banques  des  divers  États  composant  l’U- 
nion, lesquelles  se  chargeraient  aussi  de  faire  les 
payements  pour  le  compte  du  trésor  public.  La 
cause  de  cette  décision  doit  être  cherchée  surtout 
dans  les  tendances  du  directoire  de  la  Banque 
centrale,  tendances  d’un  caractère  aristocratique  et 
hostiles  tant  à la  j)crsonne  qu’à  la  foi  politique  du 
président  et  qui  se  manifestèrent  par  des  écrits  de  la 
meme  nuance.  Cependant  diverses  fautes  commises 
par  la  Banque  peuvent  aussi  avoir,  au  moins  en  par- 
tie, motivé  une  pareille  mesure. 

A partir  de  cette  époque,  l’inimitié  ne  fit  que 
grandir.  Quand,  avec  le  3 mars  1836,  fut  arrivé  le 
terme  auquel  expirait  le  privilège  de  la  Banque  dont 
le  renouvellement  n’avait  pas  été  obtenu  par  suite 
delà  résistance  du  chef  de  l’Union,  l’État  de  Pen- 
sylvanie  résolut  de  maintenir  debout  cet  établisse- 
ment comme  banque  provinciale  {State  bank).  Or, 
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son  aclministralioii  ne  fui  pas  irréprochable,  elle 
ilonna  dans  des  entreprises  hasardées,  parmi  les- 
quelles il  faut  comprendre  des  acquisitions  immen- 
ses de  colon,  et  dont  la  conséquence  naturelle  fut 
des  embarras  répétés.  A une  première  cessation  de 
payements,  arrivée  en  1 837,  et  à laquelle  servit  d’ex- 
cuse le  retrait  des  fonds  de  l’État,  en  succéda  une 
seconde  en  1839,  et  une  autre  encore  en  1841,  ce  qui 
la  conduisit  en  1842  à sa  dissolution  au  plus  grand 
préjudice  de  ses  actionnaires  (1). 

Telle  ayant  été  la  destinée  de  la  Grande  Banque 
de  Philadelphie,  voyons  aussi  quelques  détails  sur 
les  banques  provinciales. 

En  1 830  on  n’en  comptait  pas  moins  de  320  qui 
avaient  mis  des  banknotes  en  circulation  pour  une 
somme  de  61  millions  de  dollars.  Leur  nombre  s’ac- 
crut encore  à la  suite  des  mesures  prises  par  le  gou- 
vernement contre  la  Banque  of  lhe  Uniled-States,  de 
telle  façon  qu’en  1836,  il  s’élevait  à557  avec  140 
millions  de  dollars  de  billets  émis  ; en  1839,  à 850; 
en  1854,  à 1 ,208  (y  compris  les  succursales)  avec  des 
banknotes  pour  204  2/3  de  millions  et  un  encaisse 
de  104“  millions  de  dollars  (2).  Comme  il  arrivait 
assez  souvent  que  des  banques  vinssent  à sauter, 
leur  quantité  était  constamment  variable  et  la  masse 
inégale  de  l’argent  en  circulation  ne  manquait  pas 


(1)  Raumer,  Die  vereiiiigkn  Staatcn  ton  Nordamerika,  I,  3(il, 
IS35. 

(2)  Hunt,  Merck.  MaQ.,W.,  466. 


Digitized  by  Google 


116  CllAP.  I.— ACTIONS  RNAiNCIÈnii S ET  INDl  STRIELLES. 

d’occasionner  des  troubles.  L’obligation  de  rembour- 
ser les  banknotes  n’offrait  pas  une  protection  suffi- 
sante, car  plus  d’une  fois  on  vit  des  possesseurs  de 
billets  de  banque,  qu’on  avait  influencés,  intimidés, 
ne  pas  oser  user  de  leur  droit. 

^ Le  décret  ou  irensury  order  du  tt  juin  1836,  en 
vertu  duquel  les  impôts  et  le  prix  d’achat  de  fonds  de 
terre  devaient  être  payés,  soit  en  monnaie,  soit  en 
banknotes,  émises  par  une  des  banques  voisines  des 
terrains  achetés  et  remboursant  exactement  ses  bil- 
lets, ce  décret,  disons-nous,  combiné  avec  l’accumu- 
lation des  sommes  réservées,  appartenant  à rUniou 
et  à répartir  en  1837,  engendra  une  grande  disette 
d’argent  comptant,  qui  éleva  le  taux  de  l’escompte 
jusqu’à  20  et  30  pour  100  et  an  delà  et  détermina  de 
fortes  importations  de  métaux  précieux  venant  d’Lii- 
rope.  Durant  l’été  de  l’année  1837,  l’imiversalité  des 
banques  interrompit  pour  quelque  temps  le  rem- 
boursement des  billets  et  le  gouvernement  dut  leur 
accorder  des  délais  pour  le  payement  des  .sommes 
qu’il  avait  déposées  chez  elles. 

De  nouveaux  embarras  éclatèrent  en  1839  qui 
amenèrent  la  chute  d’un  grand  nombre  de  banques 
et  ne  permirent  qu’à  une  partie  des  survivantes  de 
continuer  les  remboursements.  Les  spéculations  fri- 
voles, s’exerçant  par  exemple  sur  l’achat  de  mar- 
chandises étrangères  et  d’emplacements  propres  à la 
construction,  ainsi  que  les  emprunts  considérables 
de  capitaux  européens  furent  singulièrement  favori- 
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sÉ-s  par  le  grand  nombre  de  banque.s  rivalisant  entre 
elles  et  établies  en  partie  sans  un  capital  de  fonda- 
tion. De  là  de  grandes  pertes,  de  grandes  secousses 
dont  le  fréquent  retour  ne  rendait  que  trop  évidente 
l’urgence  de  quelques  mesures  de  précaution  qui 
pussent  garantir  contre  les  abus  du  crédit. 

Les  opinions  étaient  partagées  : les  uns,  et  le  prési- 
dent Jackson  était  du  nombre,  voulaient  une  élimina- 
tion aussi  complète  que  possible  des  banknoles,  les 
autres  mettaient  leur  espoir  dans  une  banque  cen- 
trale bien  administrée.  Divers  États  prononcèrent 
l’interdiction  des  billets  de  banque  de  valeur  minime. 

L’année  1843  fut  marquée  par  de  considérables 
arrivages  de  métaux  précieux  de  provenance  euro- 
péenne qui  devaient  prendre  la  place  laissée  vide  par 
le  nombre  amoindi  i des  banknotes.  Polk  déplorait 
encore  en  1845,  que  les  fonds  de  l’État  déposés  sans 
intérêts  dans  les  caisses  des  diverses  banques  n’y  fus- 
sent pas  en  sécurité. 

En  1838  l’État  de  New-York  donna  l’exemple 
d’une  surveillance  plus  vigilante  encore.  Toute  ban- 
que qui  désire  s’établir  doit  réunir  un  capital  formé 
de  bons  titres  de  créance  et  les  banknotes  à émettre 
ne  pourront  dépasser  ce  capital,  à l’effet  de  quoi  elles 
devront  être  signées  par  un  fonctionnaire  de  l’État. 
Divers  États,  tels  que  le  Connecticut,  l’Indiana,  la 
Louisiane,  ont,  il  y a un  peu  plus  de  dix  ans,  décidé 
que  les  banknotes  seraient,  jusqu’à  concurrence  du 
capital  de  garantie  de  la  banque,  remises  entre  les 
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mains  d’un  agent  public  et  que  le  refus  de  les  rem- 
bourser entraînerait  la  vente  forcée  des  titres  de 
créance  déposés  chez  elle,  ainsi  que  la  suspension  de 
ses  affaires.  Cependant  ces  mesures  n’offrent  pas  une 
garantie  complète,  parce  que  l’émission  de  billets 
n’est  pas  le  seul  moyen  pour  une  banque  de  s’endet- 
ter, celle-ci  pouvant  encore  se  constituer  débitrice,  eu 
accej)tant  des  dép()ts  {dejiosits).  Durant  l’année  18ü4, 
8li  banques  de  l’État  de  l’Indiana  suspendirent  leurs 
payements,  et  leurs  billets  tombèrent  à 25  pour  1 OU  ; 
en  somme  il  n’y  eut  dans  le  cours  de  cette  année  pas 
moins  de  107  banques  qui  sautèrent  par  suite  des 
impétueuses  réclamations  de  remboursement,  qu’oc- 
casionna l’exportation  de  monnaies  à l’étranger.  Par 
suite  de  la  crise  de  1857,  la  masse  dénotés  tomba 
en  1858  à 155  millions  de  dollars  (I). 

Les  derniers  temps  aussi  ont  vu  naître  quantité  de 
banques  aémission  de  billets  sur  le  continent  euro- 
péen, notamment  en  Allemagne  en  dehors  de  l’.Au- 
triche,  eu  Suisse,  en  Italie,  à.\msterdam,en  Belgique, 
à Drontheim,  à Lisbonne,  à Madrid,  à Varsovie,  à 
-Athènes.  Notre  intention  est  de  les  passer  rapide- 
ment eu  revue,  trouvant  que  de  pareilles  expositions 
offrent  en  même  temps  la  démonstration  la  plus  ju- 
dicieuse et  la  plus  instructive  du  développement 

(1)  Ilunl,  Mvrch'wt's  .VF/ya:.,  .NXXl,  716;  .XXXII,  333.  — W. 
Congé,  .4  short  Uislury  ofpn/ier  motity  and  banking  in  the  Uniled- 
Slatet,  l’Iiilad.,  1833.  — Mohl,  in  Rau,  Archiv,  II,  382. 
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pratique  acquis  par  ce  principe  fécondant  de  la  di- 
vision des  valeurs. 


A.  Allemagne. 

Prusse.  1)  11  y a la  Banque  de  la  noblesse  de  Po- 
méranie à Stettin,  fondée  en  1824,  qui  est  un  éta- 
blissement privé  auquel  des  possesseurs  de  biens- 
fonds  peuvent  seuls  prendre  part.  Son  capital  de 
fondation  est  d’un  million  do  thalers,  réparti  en  250 
actions,  etelle  possèdeen  outre  uncsomme  de  25,000 
thalers,  qu’elle  fait  servir  au  maniement  des  affaires 
(Betriebscaintal) . Cette  compagnie  n’émit  que  pour  un 
million  de  thalers  de  banknotes  (à  1 et  5 thalers)  qui 
furent  remises  aux  participants  à mesure  qu’ils  li- 
béraient leurs  actions.  Les  opérations  financières, 
telles  que  l’escompte  et  le  prêt,  ne  pouvaient  en  con- 
séquence être  conclues  qu’avec  cette  partie  des  som- 
mes versées  comptant,  qui  ne  devait  pas  être  te- 
nue en  réserve  pour  être  employée  au  rembourse- 
ment. Les  bénéfices  devaient  être  ajoutés  au  capital 
de  fondation,  jusqu’à  ce  que  le  tout  se  fût  élevé 
à 2 millions  (voir  Sialuien  wid  Gesellschafstvcr- 
traij  der  pommerisch  ritlcrschaftlichen  Privatbank, 
Berlin,  1824). 

De  nouveaux  règlements  à l’usage  de  celte  so- 
ciété furent  confectionnés  le  23  janvier  1833.  Le  ca- 
pital put  être  porté  à 2 raillions  (mais  ne  parvint 
néanmoins  qu’au  chiffre  de  1,896,500  thalers).  Les 
actionnaires  reçoivent  4 pour  100  d’intérêts,  deux 


Digilized  by  Google 


120  CIIAP.  I.  — ACTIONS  FINANCIÈUES  ET  INDUSTRIELLES. 


tiers  leur  sont  (également  partagés  et  l’autre  tiers  va 
grossir  le  fonds  de  réserve.  Les  derniers  statuts  sont 
du  24  août  1849.  Eu  1853  la  somme  des  effets  es- 
comptés se  montait  à 2 1 3/4  de  millions  de  tlialers  et 
celle  des  prêts  sur  gagea  6,3  millions,  les  intérêts 
et  le  dividende  produisaient  3 3/4  pour  100. 

2)  Il  y a aussi  la  Banque  de  Prusse  dont  le  siège  est 
à Berlin,  et  qui  est  un  établissement  public,  ayant 
reçu  des  dépôts  de  1763-1768  (Girobank),  mais 
ayant  entrepris  depuis  1766  des  affaires  de  prêt  et 
d’escompte.  Diversesfondations  ainsi  quedes mineurs 
lui  confiaient  de  nombreux  capitaux  à 2 ou  2 1 / 2 
pour  100,  avec  lesquels  elle  put  alimenter  ses  opéra- 
tions. Un  ordre  du  cabinet  du  1 1 avril  1846  l’autorisa 
à créer  des  banknotes  et  à agrandir  son  capital  en 
émettant  desactions,  provi.soirement  pour  une  somme 
de  10  millions  de  tlialers  en  actions  de  1,000  tha- 
1ers  chacune.  L’État  fit  une  mise  de  1 2/3  de  million. 
Les  billets  de  banque  peuvent  atteindre  15  millions, 
et  la  Banque  doit  toujours  avoir  un  tiers  de  cette 
somme  dans  sa  caisse  en  monnaie  ou  en  lingots  d’ar- 
gent. Cette  Banque  prussienne  a des  succursales 
dans  de  nombreu.ses  villes  de  province. 

3)  La  ville  de  Breslau  a une  banque  urbaine  dont 
les  statuts  sont  du  10  juin  1848.  Cet  établissement 
émet  des  billets  jusqu’à  concurrence  d’un  million  de 
thalers  dont  un  tiers  est  garanti  par  un  encaisse 
métallique  et  les  deux  tiers  restants  par  des  titres  ou 
des  obligations. 
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4)  Ily  ’a  encore  la  Banque  du  u Berli/ier  Cas- 
xenverein  » , qui  est  issue  de  la  loi  du  15  avril  1850. 
Son  capital,  qui  est  divisé  en  actions,  ne  dépasse  pas 
un  million  de  thalers.  Les  plus  petits  billets  qu’elle 
émette  sont  de  10  thalers,  il  y en  a ensuite  de  20, 
de  50,  de  100  et  de  200  thalers. 

5)  Nommons  enfin  les  Banques  de  Posnanie,  de 
Magdcl)ourg,de  Dantzig,  deCologneetde  Konigsberg. 

Bavière.  C’est  la  loi  du  1"  juillet  1834  qui  donna 
naissance  à la  Banque  de  Bavière  ; troiscinquièmes  des 
fonds  doivent  être  employés  à prêter  sur  des  terrains 
et  deux  cinquièmes  peuvent  l’être  à des  opérations  de 
banque  et  de  change;  l’émission  de  billets  ne  pourra 
dépasser  cesdeux  cinquièmes,  ni  comprendre  au  delà 
de  8 millions  de  florins  ; les  trois  quarts  du  montant 
des  banknotes  devront  être  couverts  par  une  double 
hypothèque  et  un  quart  au  moins  par  l’encaisse  de 
numéraire  ; les  billets  de  banque  ne  pourront  porter 
une  valeur  nominale  inférieure  à 10  florins. 

Arrivent  les  statuts  du  15  juin  1835.  Le  capital 
originaire  est  de  10  millions  de  florins,  et  peut  être 
élevé  à 20  millions.  Le  privilège  concédé  embrasse 
une  période  de  99  années.  La  Banque  a son  siège  à 
Munich  et  une  succursale  à Augsbourg.  Achaque  ac- 
tion de  500  florinssont  affectés,  outre  un  autre  intérêt 
annuel  de 3 pour  100,  les  troisquartsdu  bénéfice  net 
qui  sera  fait  au  delà  ; quant  au  reste,  il  formera  la 
caisse  de  secours.  Les  billets  de  la  Banque  sont  admis 
parles  caisses  de  l’État. 
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Saxe.  La  Banque  de  Leipzig  existe  depuis  1838, 
au  capital  d’un  million  et  demi  de  thalers.  Le 
comptant  doit  équivaloir  à au  moins  deux  tiers  des 
notes  émises,  dont  la  masse  s’élevait  en  1853  à en- 
viron 3 2/3  de  millions  de  thalers. 

La  Banque  urbaine  de  Chemitz,  qui  remonte  à 
1848,  émet  des  billets  de  circulation  a 1 thaler.  Si- 
gnalons enfin  la  Banque  rurale  {Landstandische 
Bank),  qui  fonctionne  à Bautzen  depuis  1844  et  dont 
les  banknotes  doivent  être  garanties  par  un  tiers  de 
leur  montant  en  argent  comptant. 

Mecklembourg.  La  Banque  de  Rostock  a été 
érigée  en  1830,  et  émettait  en  1853  pour  492,000 
thalers  de  banknotes. 

La  Banque  de  Dessau,  fondée  en  1847,  fut  mise  en 
actions  s’élevant  au  capital  de  2 millions  et  demi 
de  thalers.  Le  comptant  ne  doit  pas  être  inférieur 
au  quart  des  billets  en  circulation  ; ceux-ci  se  mon- 
taient, en  1 853,  à près  de  2 millions  et  demi. 

L’année  1853  assista  à la  formation  d’établisse- 
ments financiers  à Gotha,  à Brunswick  (au  capital 
social  de  3 millions  de  thalers),  à Weimar  (au  ca- 
pital de  5 millions  de  thalers  destinés  entre  autres 
au  rachat  des  charges  seigneuriales  foncières).  La 
Banque  de  Francfort  date  de  1854;  son  capital,  qui 
est  divisé  en  actions,  se  monte  provisoirement  à 10 
millions  de  florins  ; elle  ne  peut  pas  faire  d’emprunt 
ni  appuyer  aucune  entreprise  industrielle,  ni  prendre 
part  à aucune  souscription  ouverte  par  l’État.  Enfin 
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d’autres  banques  ont  vu  plus  récemment  encore  le 
jour  à BrêmOj  Darmstadt,  Géra,  Hanovre,  Ham- 
bourg, Lubeck,  Meiningen,  Sondershausen. 

B.  Suisse. 

La  Banque  qui  fut  établie  à Berne  en  1833, 
est  un  établissement  public,  destiné  à faire  fructifier 
les  fonds  de  l’État.  Elle  émet  jusqu’à  concurrence 
de  2 millions  de  francs  (monnaie  de  France)  des 
billets  de  circulation  de  20,  50  et  100  francs,  à 
charge  par  sa  propre  caisse  ou  par  les  cais.ses  publi- 
ques, d’en  opérer  le  remboursement  dans  la  limite 
de  ce  que  leur  permet  leur  encaisse  ou  les  paiements 
qu’ils  ont  à faire  (1).  Les  nouveaux  règlements  qu’a 
reçus  cette  banque,  sont  de  l’année  1846. 

La  Banque  de  Zurich  fut  établie  trois  années 
après  la  précédente  avec  un  capital  social  d’un  demi- 
million  de  florins  divisé  en  actions  libérées  (2). 
Viennent  ensuite  dans  l’ordre  chronologique  : Les 
Banques  de  Saint-Gall,  Bàle,  Lausanne,  Genève. 

C.  Italie. 

La  nouvelle  Banque  des  Deux-Siciles  appar- 
tient par  sa  date  d’origine  à l’année  1808.  — La 
Banque  de  Rome,  à l’année  1 834  ; ses  payements  fu- 
rent suspendus  en  1848  ; réorganisée  en  1850,  elle 
a repris,  en  1854,  le  remboursement  de  ses  billets. 


(1)  Mathy,  iti  Rau,  Archïv,  IV,  09. 

(2)  Rau,  Anhiv,  IV,  308. 
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Gênes  fut  doté  d’une  banque  en  1844,  et  Turin 
en  1847  ; ces  deux  établissements  furent  fusionnés 
en  1849,  et  en  1850  il  y avait  pour  41  millions  de 
francs  de  leurs  billets  en  circulation. 

La  Savoie  possède  depuis  1851  deux  banques 
dont  l’une  à Annecy  et  l’autre  à Chambéry  (1). 

Quant  à la  Banque  de  Livourne,  elle  a actuelle- 
ment vingt-sept  années  d’existence. 

D.  Pays-Bas. 

La  Banque  Néerlandaise  fut  créée  en  1814,  îiu 
capital  de  5 millions  de  florins  fractionné  en  ac- 
tions de  1,000  florins  chacune;  le  roi  en  prit  500 
pour  sou  compte.  Le  capital  fut  doublé  en  1819,  et 
depuis  1841  il  s’élève  à 15  millions  de  florins.  La 
réserve  du  comptant  est  constamment  supérieure 
à la  circulation  du  papier-monnaie  ; c’est  ainsi  par 
exemple  que  tandis  qu’à  la  fin  de  1853,  celle-ci 
était  de  77  millions  de  florins,  celle-là  au  contraire 
en  atteignait  90. 

E,  Belgique. 

Voici  quelles  sont  les  compagnies  financières  qui 
se  rencontrent  en  Belgique. 

1"  C'est  d’abord  la  Société  générale  pour  favoriser 
l’industrie,  fondée  en  1822  avec  un  capital  de 
30  millions  de  florins,  qui  était  fractionné  en 

(i)  Benvonuli  e Meneghiiii,  Afunuak  del  citadino  deyli  slati 
Sardi,  I,  306. 
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60,000  actions,  et  auquel  vinrent  se  joindre  pour 
20  millions  de  florins  de  terrains  que  la  société  a 
vendus  en  grande  partie.  Bien  qu’elle  fût  autorisée 
à émettre  des  bauknotes  jusrju’à  concurrence  de 
40  millions  de  francs,  elle  n’en  livra  à la  circulation 
que  pour  une  somme  de  12  à 15  millions.  A part  les 
opérations  do  banque  usuelles,  cet  établissement 
soutenait  de  ses  avances  près  de  quarante  au- 
tres sociétés  industrielles,  et  sei-vait  en  môme  temps 
de  caisse  d’État  au  gouvernement  contre  une  provi- 
sion de’  1/4  pour  100  L’émission  de  banknotes 
prit  fin  en  1850,  année  dans  laquelle  elle  avait  at- 
teint le  chiffre  de  32  millions  et  demi  de  francs. 

2*  Vient  ensuite,  à partir  de  1835,  la  Banque  de 
Belgique,  dont  le  siège  est  à Bru.xelles  et  dont  le 
capital  s’élève,  depuis  1841,  à 30  millions  de  francs, 
sans  que  ce  montant  puisse  être  dépassé  par  des 
émissions  de  banknotes.  Au  mois  de  décembre  de 
l’année  1838,  la  banque  dont  s’agit  dut  suspen- 
dre ses  remboursements  après  avoir  été  fortement 
en  butte  à des  sollicitations  de  numéraire,  dont  la 
cause  tenait  en  partie  à l’appréhension  d’une  guerre 
avec  la  Hollande  et  en  partie  aussi  à la  part  peut-être 
trop  active  qu’elle  avait  prise  à diverses  entreprises 
industrielles.  Mais  ayant  obtenu  un  terme  de  trois 
mois  ainsi  qu’une  avance  de  4 millions,  que  lui 
fit  le  gouvernement,  elle  réussit  à remplir  tous  ses 
engagements.  L’année  1 848  créa  des  embarras  à ces 
deux  étublissements  qui  furent  soustraits,  par  la  loi 


Digilized  by  Google 


126  CllAP.  1.  — ACTIONS  FINANCIÈRES  ET  INDISTHI ELLES. 

du  20  mars,  à l’obligalioii  de  rembourser  leurs  bank- 
iioles,  lesquelles  reçurent  cours  forcé.  Les  négo- 
ciations entamées  au  sujet  du  rappel  de  ces  mesures, 
firent  surgir  le  projet  de  fonder  une  autre  banque, 
au  profit  de  laquelle  les  précédentes  renoncèrent 
au  droit  d’émettre  des  billets  et  d’escompter  des  ef- 
fets, en  se  cbargeant  en  même  temps  des  actions  que 
la  nouvelle  institution  allait  créer. 

3“  Cette  nouvelle  institution  devint,  grâce  à la  loi 
du  10  mai  1850,  la  Banque  Nationale  au  capital  de 
25  millions  de  francs,  et  dont  la  principale  attribu- 
tion consiste  dans  l’escompte  des  èffets  de  commerce  ; 
elle  fonctionne  aussi  à la  place  de  la  Société  géné- 
rale comme  caisse  de  l’État. 

4®  Nommons  enfin  la  Banque  de  Liège,  qui  date 
de  1833  et  dont  le  capital  social  est  de  4 millions, 

• ainsi  que  la  Banque  flamande  de  Gand,  au  capi- 
tal de  10  millions  de  francs  et  remontant  à l’an- 
née 1841. 


F.  Norwége. 

La  Banque  noi"«égienne  fut  une  émanation  de 
la  Banque  d’État  danoise  de  1813  ; calculée  sur  un 
capital  d’actions  de  2 millions  espèces,  elle  ne  put 
cependant  qu’à  la  longue  réunir  cette  somme.  Les 
banknotes  dont  on  augmentait  la  masse,  sans  en 
en  opérer  le  remboursement,  subirent  une  baisse 
sensible.  Ce  n’est  qu’en  1842  qu’elles  remontèrent 
au  pair  et  que  recommença  leur  remboursement.  Cet 
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établissement  ouvre  des  crédits  aux  agriculteurs 
ainsi  qu’à  d’autres  industriels,  à raison  de  4 pour 
100  d’intéréts.  En  1851,  le  montant  des  billets  en 
circulation  dépassait  5 millions  de  thalers. 

G.  Portugal. 

Créée  en  1822,  la  Banque  de  Lisbonne  était  es- 
sentiellement destinée  au  retrait  du  papiermonnaie.- 
Les  deux  cinquièmes  de  son  capital  de  fondation,  soit 
2,000  millions  de  réïs  furent,  conformément  aux  sta- 
tuts, prêtés  au  gouvernement  en  banknotes,  à 4 pour 
100, afin  qu’ils  fussent  échangés  contre  pareillesomme 
de  papier-monnaie,  qu’on  voulait  mettre  à néant. 
Au  mois  de  décembre  1827,  les  payements  durent 
être  suspendus,  parce  qu’on  manquait  d’argent 
comptant;  cependant  la  situation  de  cet  établisse- 
ment n’était  pas  mauvaise  ; ses  billets  en  circulation 
s’élevaient  à 1 ,600  contos  de  réïs  (millions  de  réïs 
à 2,829  florins),  tandis  que  l’actif  se  composait  de 
4,785  contos,  taut  en  métaux  qu’en  papier-monnaie 
et  en  titres  sur  l’État  (ces  derniers  y étaient 
pour  3,000  contos)  ; aussi  réussit-il  plus  tard  à se  re- 
lever. Les  désordres  de  juin  1846  amenèrent  une 
nouvelle  suspension  à la  suite  de  laquelle  les  bank- 
notes  tombèrent  à 50  pour  100.  Une  nouvelle  Ban- 
que de  Portugal  fit  rentrer  les  anciens  billets  de 
banque. 

B,  Espagne. 

La  Banque  de  Saint-Fernando  sortit  en  1829 
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de.  la  transformation  de  la  Banque  de  Saint-Carlos 
fondée  en  1782;  en  1818,  elle  reçut  une  nouvelle  or- 
ganisation; son  capital  fut  en  1831  porté  à 120  mil- 
lions de  réaux.  A la  fin  de  1832,  elle  avait  103  mil- 
lions de  ré-serve  et  120  millions  de  billets  en  cir- 
culation. 

La  ville  de  Cadix  aussi  a,  depuis  1847,  une  ban- 
que à émission  de  billets. 

I.  Pologne. 

La  Banque  polonaise  de  Varsovie  fonctionnant 
depuis  1828,  est  un  établissement  de  l’État,  dont 
le  capital  de  fondation  se  composait  à l’origine  de 
30millionsde  florins’polonais,  mais  qui,  depuis  1 841 , 
comprend  8 millions  de  roubles  (33  1/3  de  millions 
de  tloriiis).  Ce  fut  en  février  1830  que,  pour  la  pre- 
mière fois,  elle  émit  des  billets  de  banque  jusqu’à 
concurrence  de  14  millions  auxquels  vinrent  s’en 
joindre  vingt-sixnouveauxdurant  la  révolution  1831- 
1832.  En  1860,  le  montant  de  la  circulation  s’éle- 
vait à 40  millions  de  roubles. 

J.  Grèce. 

Athènes  a,  depuis  1841,  une  banque  au  capi- 
tal d’actions  de  3 millions  de  drachmes.  En  1848, 
cet  établissement  fut  dispensé  de  rembourser  ses 
bankuotes.  A la  fin  de  1851  il  avait  un  encaisse  de 
1 million  un  tiers  de  drachmes,  tandis  que  la  masse 
de  ses  billets  en  circulation  donnait  un  chiffre  de 
1 million  et  trois  quarts. 
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Nous  ne  finirons  pas  cette  nomenclature,  sans 
observer  qu’en  d’autres  parties  du  monde  et  en 
dehors  des  États-Unis  dont  l’existence  a É'td  si  fort 
menacée  récemment,  l'on  rencontre  la  Banque  de 
Uio-Janeiro  (Banco  de  lirafti/),  fondée  tout  au  com- 
mencement de  ce  siècle,  expirant  en  1829  et  rem- 
placée en  1853  par  une  banque  nouvelle  au  capital 
d’actions  de  30  millions  de  dollars,  puis  les  banques 
nombreuses  répandues  dans  les  Indes  orientales  an- 
glaises, dans  le  Canada,  en  Australie,  dans  la  Ja- 
maïque, dans  la  Guadeloupe,  dans  la  Martinique 
et  les  îles  de  la  Réunion,  en  Algérie  et  dans  le  Java. 


SECTION  TROISIÈME 

DES  SOCIÉTÉS  INDUSTIUELLES. 

• 

Si  l’industrie  est  aujourd’hui,  comme  on  l’entend 
souvent  dire,  la  reine  du  monde,  elle  ne  l’a  pas  tou- 
jours été.  Ses  progrès  semblent  .se  rattacher  intime- 
ment à ceux  de  la  civilisation.  A l’origine  il  n’y  a 
que  la  stricte  nécessité,  que  les  besoins  impérieux 
qui  sollicitent  l’activité  humaine  ; mais  à mesure 
que  les  sociétés  vieillissent,  le  luxe  et  le  raffine- 
ment s’y  introduisent.  Des  causes  particulières  peu- 
vent accélérer  ou  ralentir  cette  marclie  vers  le  bien- 
être,  vers  la  multiplication  des  richesses.  L’état  de 
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puerre  y est  assurément  l’entrave  la  plus  puis- 
sante. Malheureusement  l’antiquité  et  le  moyen  âge 
nous  le  montrent  comme  l’état  normal.  Que  peut 
attendre  la  production  de  peuples  essentiellement 
militaires  comme  le  furent  par  exemple  Lacédé- 
mone et  Rome  ? 

La  frugalilé  y est  la  première  et  la  plus  essen- 
tielle des  vertus,  l’honneur  et  la  gloire  y sont  l’uni- 
que ambition,  Tunique  récompense.  En  fait  d ac- 
tions, on  n’y  connaît  encore  que  les  actions  héroïques. 
Attribuer  quelque  importance  au  point  de  vue  in- 
dustriel, à de  telles  nations,  c’est  vouloir  en  attri- 
buer aussi  à nos  casernes  modernes  qui  en  sont  une 
image  assez  parfaite. 

L’état  de  paix  seul,  en  permettant  de  recueiHir 
les  fruits  du  labeur,  on  donnant  du  relief  au  mérite 
civil,  au  génie  inventif,  au  producteur,  en  un  mot 
en  appréciant  les  charmes,  les  douceurs,  les  agié- 
meuts  de  la  vie,  en  ne  dédaignant  pas  les  richesses 
qui  peuvent  les  procurer,  ouvre  la  véritable  voie  a 
l’imlustrie  et  en  agrandit  constamment  les  horizons. 
Qui  peut  dire  oii  en  serait  arrivée  déjà  1 humanité,  si 
le  génie  destructeur  de  la  guerre  n avait  contrarié 
et  refoulé  sans  cesse  ses  aspirations  les  plus  pro- 
giTssives?  Mais,  telle  quelle,  l’histoire  ne  peut  pas 
être  refaite  et  nous  montre  avec  quelle  e.xtrème  len- 
teur l’industrie  s’est  partout  dégagée  de  ses  entraves. 
La  production  locale  étant  donc  fort  restreinte  et  en 
tout  cas  fort  éloignée  de  pouvoir  satisfaire  les  besoins 
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(le  la  population  correspondante,  force  fut  au  com- 
merce d’offrir  à ces  besoins  ses  services  d’inter- 
médiaire. 

Le  commerce  a,  par  consé(iuent,  devanci'  l’indus- 
trie, non  pas  l’industrie  primitive  et  rudimentaire, 
bien  entendu,  mais  cette  industrie  encore  moderne 
(jui  développe  toutes  les  richesses  d’un  pays  et  (jui 
le  transforme  en  un  vaste  atelier.  Mais  en  la  devan- 
(;aut,  on  peut  soutenir  aussi  qu’il  l’a  préparée,  qu’il 
en  a déterminé  l’extension,  en  lui  offrant  des  dé- 
bouchés, et  en  lui  faisant  connaître  des  produits 
étrangers.  Ce  phénomène  historique  et  peut-être  na- 
turel, qui  nous  montre  l’éclat  du  commerce  comme 
bien  antérieur  à celui  do  l’industrie,  ressort  sufli- 
samment  déjà  de  nos  recherches  antérieures,  et  le 
uégoce  s’était  étalé  dans  toute  sa  splendeur,  s’était 
répandu  sur  le  monde,  avait  absorbé  tous  les  capi- 
taux bien  avant  que  pour  la  premiine  fois  l’illustre 
Adam  Smith  inscrivit  dans  ses  liecitcrc/ies  sur  la  na- 
ture et  les  causes  de  la  Richesse  des  nations,  celte 
phrase  mémorable  : 

<1  Le  travail  annuel  d’une  nation  est  le  fonds  pri- 
mitif qui  fournit  à sa  consommation  annuelle  toutes 
les  choses  néces.saires  et  commod(>s  à la  vie,  cl  ces 
choses  sont  toujours  ou  le  j)roduil  immédiat  du  tra- 
vail ou  acluitées  des  autres  nations  avec  ce  produit.  » 

C’est  donc  vainement  que  nous  irions  chercher 
au  milieu  des  combinaisons  industrielles  l’origine 
de  la  division  des  valeurs  en  actions  transmissibles, 


Digitized  by  Google 


132  CHAP.  I.  — ACTIONS  FINANCIÉRKS  ET  INDISTRIELLES. 

el  l’iionneur  de  cet  enfantement  semble  détinitive- 
menl  acquis,  selon  ce  que  nous  avons  vu,  aux  com- 
binaisons financières  et  commerciales.  Ce  sont  ces 
dernières  qui  ont  fourni  le  modelé,  et  1 industiie, 
quand  elle  prit  son  essor,  ne  fit  que  le  copier,  que 
jeter  ses  capitaux  et  ses  entreprises  dans  le  moule, 
créé  depuis  longtemps  par  des  besoins  d’une  autre 
nature. 

Toute  la  part  prise  par  l’industrie  au  fractionne- 
ment infini  des  valeurs,  semble  en  tout  cas  se  bor- 
ner à avoir  par  la  forme  donnée  à certaines  exploi- 
tations, telles  que  celles  des  moulins  dn  midi  de  la 
France,  ou  des  richesses  minérales  de  l’-Mlemagnc, 
hâté  l’avénement  des  sociétés  par  actions,  mais  elle 
doit  renoncer  à la  prétention  d avoir  la  première 
fondé,  établi  de  ces  sociétés  d’actionnaires. 

Voilà  la  raison,  qui,  au  point  de  vue  des  origines, 
nous  dispense  d’entrer,  à l’égard  des  valeurs  indus- 
trielles, dans  de  plus  amples  détails. 

Mais  si  les  origines  de§  actions  industrielles  sont 
loin  de  se  confondre  avec  les  origines  dos  actions  en 
général,  si  les  actions  industrielles  ont  fêté  leur 
avènement  assez  tard  et  ne  figurent  en  définitive  que 
sur  le  troisième  plan,  faut-il  pour  cela  se  rallier  à 
l’opinion  qui  ne  leur  rcconnait  qu’une  existence  de 
fraiche  date?  C’est  là  un  autre  extrême  dont  il  im- 
porte de  se  garder  non  moins  soigneusement. 

De  quel  étonnement  n’aurait  pas  été  saisi  le  sa- 
vant, qui,  assistant  le  30  mars  1842  à une  séance  de 
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la  Chambre  des  pairs,  où  la  vente  forcée  des  actions 
industrielles  avait  été  mise  en  discussion,  y aurait 
entendu  dire  à certain  orateur  : « En  1806,  époque 
à laquelle  a été  fait  le  Code  de  procédure,  les  ac- 
tions industrielles  et  commerciales  n’existaient  pas.  » 
Et  à tel  autre  : « Vous  savez  dans  quel  état  se  trouvait 
l’industrie  en  1806  ; il  n’y  avait  pas  d’actions  indus- 
trielles, on  n’en  connaissait  pas  même  le  principe.  » 
C’est  à la  plume  autorisée  de  M.  Troplong  que 
nous  voulons  laisser  le  soin  de  relever  une  aussi 
grave  méprise  : « Quelque  grande,  dit-il,  que  soit 
à nos  yeux  l’autorité  des  jurisconsultos  qui  ont 
émis  ces  propositions,  je  ne  puis  cependant  les  ac- 
cepter comme  exactes.  Les  faits  examinés  dans  leur 
enchainement  et  leur  réalité  ne  sauraient  s’y  plier. 
Ils  démontrent  qu’il  y a là-dessous  quelque  erreur 
de  statistique  on  quelque  méprise  sur  une  époque 
déjà  bien  éloignée  de  nous.  La  vérité  est  que  le  lé- 
gislateur du  Code  civil  et  du  Code  de  commerce,  en 
réglant  les  conditions  des  sociétés  par  actions,  ne 
s’e.st  pas  aventuré  dans  une  région  inconnue  ; qu’il 
n’a  pas  hasardé  une  innovation  dont  l’avenir  seul 
a pu  révéler  les  avantages  ou  les  inconvénients. 
L’expérienctî  avait  été  faite  depuis  des  siècles,  l’ins- 
titution marchait,  elle  avait  eu  scs  moments  de  crise 
à cùté  de  ses  heures  de  prospérité,  elle  était  passée 
par  les  principales  épreuves  qui  peuvent  éclairer 
la  prudence  du  législateur  (1).  » 

( I)  Préfaie  du  Contrat  di:  société,  p.  93. 


Digilized  by  Google 


134  CHAP.  I.  — ACTIONS  FINANCIÈRES  ET  INDUSTRIELLES. 

Klîedivement,  dans  un  passage  qui  précède  celui 
que  nous  venons  de  transcrire,  le  même  auteur  avait 
pris  soin  déjà  d’énumérer  diverses  sociétés  indus- 
trielles par  actions,  notamment  des  manufactures 
de  glaces,  qui  furent  établies  eu  France  dans  le 
cours  du  dix-septième  siècle  (1). 

D’autres  pays  en  offrent  des  exemples  analogues, 
et  depuis  ce  temps  le  mouvement  industriel  ne  s’est 
pas  arrêté,  grandissant  sans  cesse  et  utilisant  de 
plus  en  plus  le  nouveau  mode  d’association  qui  pa- 
rait si  fort  à sa  convenance.  Quand  on  voit  le  che- 
min que  l’action  a fait  de  nos  jours,  et  comme  elle 
est  l’âme  de  presque  toutes  les  entreprises  indus- 
trielles, on  est  naturellement  porté  à chercher  la 
cause  d’une  telle  faveur.  Serions-nous  trop  témérai- 
res en  croyant  l’avoir  trouvée?  Autrefois  le  place- 
ment fructueux  d’un  capital  n’était  pas  chose  si  fa- 
cile ; le  prêt  à intérêt  était  défendu  ; ni  le  commerce 
ni  l’industrie,  si  languissants  alors,  ne  faisaient  aux 
sommes  disponibles  un  appel  provocateur.  Rare- 
ment il  y avait  le  choix,  et  la  première  occasion  fa- 
vorable était  saisie  par  le  capitaliste  qui,  ne  pré- 
voyant aucune  éventualité  nouvelle,  se  précipitait 
dès  lors  corps  et  âme  dans  l’exploitation  découverte. 
Il  ex|)loitait  seul  à ses  risques  et  périls,  ou  bien,  si 
ses  forces  ou  ses  moyens  étaient  insuffisants,  il  de- 
venait associé  en  nom,  associé  solidairement  res- 
ponsable. 

(I)  Préface  du  Contrat  de  Société,  p.  80  et  suivante. 
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Mais  à mesure  que  l'industrie  multiplia  ses  en- 
treprises, l’emban-as  du  eapilalisfe  diminua;  bien- 
tôt même  il  n’eut  plus  que  l’embarras  du  choix.  Sol- 
licité de  toutes  parts,  il  put  se  montrer  réservé  et  fier. 

Le  dicton  populaire  qu’il  ne  faut  pas  mettre  tous 
ses  mufs  dans  le  même  panier,  s’accrédita  de  plus 
en  plus.  Pourquoi  se  serait-il  engagé  jusqu’à  épui- 
sement de  ses  forces  dans  telle  ou  telle  entreprise, 
lorsqu’elle  pouvait  peut-être  échouer,  et  que  telle 
autre  avait  d’ailleurs  également  droit  à son  atten- 
tion ? Si  la  forme  des  sociétés  par  actions  est  issue 
en  partie  de  la  nécessité  de  réunir  de  grands  capi- 
taux, elle  n’est  pas  non  plus,  par  l’obligation  res- 
treinle  qu  elle  impose  aux  participants,  étrangère 
aux  facilités,'  désormais  plus  grandes,  offertes  aux 
capitalistes  jiour  le  placement  de  leurs  fonds.  Quoi 
qu’il  en  soit,  il  ne,  peut  entrer  dans  notre  esprit  de 
tracer  ici  le  tableau  successif  et  général  du  dévelop- 
pement des  sociétés  industrielles  par  actions.  Au- 
tant vaudrait  presque  écrire  l’histoire  de  l'activité 
humaine  depuis  plusieurs  siècles. 

Qu’il  nous  suffise,  pour  montrer  comhien  ce  dé- 
veloppement a été  rapide,  d’offrir  ici  à nos  lecteurs 
l’énumération  de  celles  de  ces  sociétés  qui  fonc- 
tionnaient chez  nous  dans  le  cours  de  l’année  1856. 
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I-ainièredn  Finistère  ^Société). 

c. 

1 ..wo.ooc 

.3,000 

1 5(H) 

Lninlire  de  Pont- Rémy  )C‘*1. 

A. 

2,ù0<h000 

f.Ot) 

1 (/25000 

Maberly.. 

C. 

•i  ,000 ,000 

8,0ü0 

5uO 

Boucnu.aise 

c. 

1 

Forges^  Fondenes^  Usines. 

Aisnqet  Nord(Beuret  C*«). .' 

c. 

.3,000,000 

fi.OAO 

: 500 

Alsis  (Gord) j 

A. 

6,000,000 

2,000 

! 3,000 

Alelik  (Algérie),  hauts-four- ; 

neaux i 

Ailevard 1 

1 

Aubin  (Aveyron) | 

»9,?oo,ono 

.18,400  1 

j 600 

Basse-lndro. 

A. 

2,500,00(( 

5,((O0 

1 600 

Rességos 

C. 

1 

l 

Cail  et  C»*.. 

C. 

7,000,000 

H.ono 

600 

Cavé 

1 

5,600, 00(( 

250 

Cliarleroy ! 

A. 

22,000  1 

V 

Chàtillon  et  Cominentry  (ac-' 

1 

tions) 

c. 

:25,000,000, 

.50,000 

600 

/#/.,  obligations  remb.  à025fr. 

i 6,000,000 

12,000 

500 

Creuzot  (Saône-et-Loiro).. . . 

1 c. 

; l4,tK)o,000 

1 28,000 

1 600 

Decaieville  (Aveyron) 

! A. 

7,200,000 1 

2,400 

j 3.000 

Denain 

1 

1 

1 
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Durcourt 

Espérance  (Belgique) 

A. 

t.OOÜ.WW) 

4, IKK) 

1 ,000 

Forge»  et  aciérie»  de  la  Marne 

et  des  chemins  de  fer 

* * 

Foiircliambault 

C. 

50,000 

1/50000 

Hcrscrant^e  et  Moulaine 

G. 

lO,OO0,(KlO 

20,000 

560 

Horme  (De  1') 

lO.OnO 

1/lOOIX) 

Loire  et  Ardèche 

A. 

22,000,000 

5,500 

^,000 

Manbeuge  iNord) 

C. 

3,000,000 

0,000 

500 

Milonrd  (Nord).  Limes  et 

aciers 

C. 

1 ,000.000 

10,000 

100 

Monceaux  (Belgique) 

A. 

4,I'0Ü  000 

4,000 

1 .000 

Ougrée 

A. 

12.000,000 

I2.0(M) 

1,«K) 

Phénix  métallurgique 

A. 

I2,2'i0,000 

15,IKiO 

*50 

Providence  (Belgique) 

A. 

s.soo.ooo 

5, MM) 

1,001) 

Sambre  franco-belge 

A. 

5.000,000 

10,500  J 

500 

San  Fernando  (Espagne) 

1 ,560,000 

0,000 

200 

Selessin 

C. 

Toiles  et  fontes  (Couttet  et 

• 

C‘*) 

C. 

Usines  centrales  de  la  Guade- 

loupe 

C. 

Usemain  et  Rasey  (Vosges).. 

C. 

«00,000 

12,000 

506 

Gaz. 

Alliance  (!’) 

G. 

25,000,000 

250,000 

100 

Amiens  (C‘*  française) 

C. 

050,000 

1,300 

506 

Anglais 

C. 

^.2.^o,ooo 

2,500 

4,500 

BelleTille 

C. 

1,200.000 

2,400 

500 

Boulogne  (Sèvres  et  D*).,.. 

C. 

500  000 

500 

1,000 

Brest. 

C. 

300.000 

(.00 

.‘00 

C. 

2,500.000 

2,500 

l.O(H) 

Central  de»  huit  villes. . » . . . 

C. 

2,500.000 

5,l»00 

500 

Cherbourg 

G. 

^00,000 

KÜO 

500 

Compagnie  bourbonnaise... 

G. 

1 , 600,000 

10,000 

100 

Éclairage  minéral  de  TAllier. 

C. 

Fst  (Vincennes) 

C. 

400.000 

sno 

500 

Français 

C. 

12,000,000 

24,omi 

500 

Lacarrière. 

G. 

1,600,000 

ROO 

2,(K)0 

W 

C. 

4,SU0 

500 

Nord  Batignolles 

C. 

2,500,000 

5,000 

500 

r 

3 nnn  non 

1,000 

Parisien 

c. 

6,000,000 

8,000 

250 
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Dnion  des  roi  (SalmoiictCi'}. 

C. 

10  000,000 

40,000 

500 

Versailles.  

c. 

flOo.ooo 

1 ,000 

600 

Wazeninics-lez-Lille 

c. 

1,400,000 

2,800 

Giaces, 

Aix-la*Chapcllc 

A. 

T,.™  000 

20  .(XW) 

375 

Mmitliiçon 

C. 

1 2.000, (KX) 

21,000 

.600 

Oi^nies 

A. 

10,000.000 

I0,(X)0 

i.txm 

Saint-Gobain 

A. 

:.soo,ooo 

1,000 

7,500 

Saint-Quirin 

C. 

7,600,000 

Glacières. 

ndunies 

Saint'Ouen 

Irrigations. 

Canal  de  Pierrelatte 

Compagnie  générale  de  drui* 

nage,  d’endig.  et  d’irrig... 

Journaux  et  Imprimeries. 

Ddcninbre  et  C* 

C. 

600,000 

6,000 

100 

Droit  {Journal  des  Trif/un.),. 

C. 

2’0,Ü00 

10.8 

2,500 

Dubuisson  et  Ci',  Imprimerii-. 

c. 

6(M),ÜOO 

5.mm 

lUO 

Journaux  réunis,  le  Pays,  le 

Constitutionnel, 

C. 

3,000,000 

0,000 

.500 

Le  Siècle 

c. 

3<W 

Messageries  et  Voitures. 

Caillard  et  

c. 

0,000,000 

0,000 

1,000 

Compagnie  générale  des  voi 

titres  de  place 

A. 

2,320,000 

3,(HM) 

500 

Désirées, 

C. 

5(M) 

Gondoles  parisiennes 

C. 

130,000 

i.ooo 

KO 

Lutécieoi:(^ 

C. 

1, 000,060 

2,000 

r.(K) 

Messageries  impériales 

c. 

1 0,000 ,000 

1,000 

10,U(X) 

Messageries  | Service  mari- 

X, 

0 400 

td W 

A. 

1 12,000,000 

2,400 

6,000 

Compagnie  impériale  des  voi- 

1 

turcs  de  place 

A. 

1 26,000,000 

260,000 

100 

Mes-sageries  postes  portugai- 

1 

ses 

A. 

i 
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Omnibns  (Nouvelle  Société 
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Voitures  de  chemins  de  fer. 
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a 
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VALEUR 

ï 

SOCtikL. 
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Iinistli. 

c. 

24,000,000 

i/24wm 

G. 

000,000 

3,2Ü() 

aoo 

Mines  diverses.  \ 

Almaden  (Plomb  argentifère).  1 

Andalousie  (d’} I 

Asturies  (O*  roioière  et  raé-  j 

tallique) f 

Uarytes  (Compagnie  générale  I 

des) I 

Ctialangcs  et  Grand  Clos...  f 
Di!  K<  f-Ouen  Tliéboul  (siège  I 

à Marseille) \ La  plupart  de  ces  Compagnies  étnieii  t 

Louisberg,RendsbergeiNeu*  /en  réorguDisatioii. 


wied « 

Du  lUiin 

Du  Rhône 

De  Pontgibaud.».. 
Salines  de  l’Ariége 
Salines  de  Dieuze. . 
Salines  de  Gouhenans 

Salines  des  Salins 

Salines  de  la  Sambre. 


Papeteries. 

AlüPr 

C; 

000,000 

(100 

Ediarcon 

C. 

1,000,000 

1,000 

C. 

4,000,000 

i,om» 

Toudiea 

c. 

M 

» 

Ponts, 

Réunis  anciens 

A. 

3,(M)0,0m) 

.■î,ooo 

Vcrgiiiais  (Compagnie  fran- 
çaise)  

10,000,000 

20,000 

Produits  chimiques. 

Engrais,  glaces  et  verreries. 
Société  des  manufactures.. 
De  Javelle  et  de  Sèvres. ... 

C. 

1,000,000 

8,000 

Sucres  et  Itaffineries. 
De  Bourdon  (Puy  do-Dôme) 

I,(K10 

l.tMK) 

O 


1,000 

oOO 


600 
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C. 

C. 

4,000,Bütl 
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Compagnie  Baleinière 

Compagnie  cnnirnlc  de  trans-  ! 

port  et  de  naviguiion 

Compagnie  générale  de  nari 

c. 

7,SOO,OÜO 

i:>,ooo 

6(M) 

gation  à vapeur.  Bazin... 

c. 

S.OtMt.OOO 

KMKK) 

.600 

Comp.ignic  Hispaiio-rr.itMjaisc 
Compagnie  impériale  de  ba- 

c. 

îi; 

IS,(HM),(H»n 

30,000  1 

600 

team 

La  Flotte  communale 

M 

>1 

Messageries  impériales 

Divet's. 

Ancre  de  marine  (Société  de 

A. 

! .s,()on,()(K> 

13,000 

6,(hm) 

l'i 

1 C. 

10,000 

500 

AHacieime 

1 C. 

G, 000 

.600 

Austr.ilie  (D 

! C. 

(î.tKMt.tMMI 

C.ooo 

1,000 

Brasserie  de  Pari»  (Grande). 

' C. 

1 

4.000 

260 

BufTeis  de  Paris  (Société)..,. 

\ C. 

j 1,000,0(10 

1,000 

100 

Ch.  Clirisloflc  et  C‘c 

c. 

1 l,t.(K),0(M» 

3,V00 

6(K) 

Docks  Louis-Napoléon 

Eiposiiion  des  produits  bre- 

A.  , 

60, (KM), 000 

2(H),00I) 

250 

vetés  (llouj  Pt  Conip  ).. . . 
Fias  (Compagnie  du) 

C. 

300,000 

15,000 

20 

Grilles  mobiles  fumivores.. . . 
Gouvernail-Fou<jue  (Société 

c. 

i,mx),ooo 

1,000 

1,000 

du) 

Hôtels  et  immeubles  de  Ri' 

c. 

3,000,000 

30,000 

100 

voit 

Immobilière  (Compagnie  gé  | 

c. 

24,000,000 

24,000 

100 

néralc) | 

Lits  mUiiaires, 
Mandataire  universel.  — Ac- 

c. 

tÜO, ooo.ouu 

300.000 

500 

tion  nominale 

Handalaire  universel.  — Ac- 
lions  au  porteur. . 

c. 

400,000 

400 

800 

î 600 
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Moulin  de  Packliam 
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MlOO.mK) 
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1,01  H) 

Palnis  de  l'Industrie 
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is.ooo.oüu 

1 30,000 

100 

Socjt’iti  générale  de  Gastrono- 

mie 

1 C. 

3,M)0,0m) 

H0,000 

! 

Télégraphe  sous-marin 

1 C. 

3,000,000 

I20,0tx> 

Viandes  conservées 

1 

Vidanges  Hiiguin  et  O* 

1 c. 

2,000,000 

20,000 

|(M> 

Vidange  (Compagnie  Richerj. 

1 c. 

i 

y,60o,ooi» 

19,200 

Voilà  le  conlingent  de  sociétt^s  industrielles  par 
actions  qu’oITre  à lui  seul  notre  pays  ; que  si  l’on 
songe  après  cela,  qu’en  fait  d’industrie,  la  Franco 
est  loin  de  tenir  la  première  place,  qu’elle  est  notam- 
ment obligée  de  céder  le  pas  à l’Angleterre  et  aux 
États-Unis,  et  qu’entin  les  récents  traités  de  com- 
merce, en  faisant  tomber  toutes  les  anciennes  bar- 
rières entre  les  nations  et  en  permettant  à cliacune 
d’elles  de  travailler  pour  toutes  les  autres,  ouvre  à 
leur  activité  un  champ  nouveau  et  incommensura- 
ble, on  peut  se  faire  alors  une  idée  approximative- 
ment exacte  de  l’extension  prise.par  ces  sociétés,  du 
présent  glorieux  qu’elles  traversent,  de  l’avenir 
brillant  qui  leur  est  réservé,  surtout  si  les  entraves 
législatives  doiv(‘ul  tomber  devant  elles  comme  les 
entraves  intei  iiationales,  et  enfin  on  ne  peut  s’em- 
pêcher d’admirer  cette  combinaison  féconde  des 
actions  sans  laquelle  il  faudrait  assurément  renon- 
cer à de  pareils  résultats. 
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liNDICATlOK  ÜES  MODES  SELON  LESQEEI.S  LES  ACTIONS  SE 
NÉGOCIENT  ET  SE  TRANSMETTENT. 


PROLÉGOMÈNES. 

Avant  (le  nous  occuper  du  commerce  dont  les  ac- 
tions industrielles  ou  financières  peuvent  être  l’ob- 
jet, il  est  indispensable  de  fournir  sur  elles  quel- 
(]ues  rcnseifinoments  gèiiérau.v,  (jui  puissent  servir 
comme  d’introduction  à nos  développements  ulté- 
rieurs. 

Nous  entendons  par  action  (Ac/Zeou  Antheilschein  : 
Shore  on  Stock),  la  charte  émanée  d’une  société  à 
perles  et  bénéfices  communs,  et  constatant  la  parti- 
cipation réglementaire  à son  capital  de  fondation,  ce 
(jui  fait  donner  aussi  à de  telles  sociétés  le  nom  de 
sociétés  anonymes  ou  en  commandite  par  actions. 

Les  actions  émises  par  les  sociétés  dont  il  s’agit, 
portent,  en  principe,  une  valeur  nominale  d’égale 
imi»ortance;  néanmoins  il  arrive (juebjuefois  (ju’elles 
soient  rc'parties  en  séries,  dont  chacune  comprend 
des  actions  àvaleurs  nominales  variabb's. 

Elles  contiennent  l’indication  de  la  valeur  nomi- 
nale payée  (ou  à payer),  ainsi  (ju’éventuellement  celle 


Digitized  b 


PROLÉGOMÈNES. 


J 45 

d’intérêts  fixes  ; elles  confèrent  au  porteur  et  cela 
dans  la  proportion  de  leur  valeur  nominale  compa- 
rée au  capital  social,  un  droit  qui  s’applique  aussi 
bien  aux  bénéfices  de  l’entreprise  qu’aux  biens  ap- 
partenant à la  société,  le  jour  où  elle  viendrait  à se 
dissoudre  ; et  les  obligations  qu’elles  lui  imposent 
ne  dépassent  jamais  la  garantie  du  versement  qu’il  a 
fait  ou  qu’il  s’était  par  avance  engagé  à faire. 

Quand  la  valeur  nominale  des  actions  prises  in- 
dividuellement, est  trop  considérable  pour  les  appro- 
prier avec  facilité  aux  transactions  commei  ciales,  on 
divise  chacune  d’elles  en  fractions  ou  coupures  {Ak- 
tiencoupons)  ,(\\\\,  réunies,  produisent  une  action  pri- 
mitive. 

Les  possesseurs  d’actions,  qu’ils  les  aient  acquises 
à la  suite  d’une  négociation  ou  par  le  versement  di- 
rect de  leur  valeur  nominale  dans  les  caisses  de  la 
société,  ou  de  toute  autre  façon  légitime,  s’appellent 
actionnaires,  porteurs  d’actions  {Antheilhubcr ^ Ak- 
tiotiare,  Aklieninhaber,  Aktiomsten  ; shareholders, 
actionaries,  actionists). 

On  distingue,  parmi  les  actions,  celles  qui  sont 
productives  d’intérêts  de  celles  qui  ne  le  sont  pas. 

Sont  dites  productives  d’intérêts  les  actions  qui, 
indépendamment  des  répartitions  à faire  comme  ré- 
- sultant  des  bénéfices  obtenus  par  la  société, procurent 
à leurs  porteurs,  pour  une  raison  ou  l’autre,  laquelle 
peut  être  tirée  par  exemple  d’une  disposition  expresse 
des  statuts,  ou  de  la  garantie,  dont  se  serait  chargé 

10 
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l’État,  des  intérêts  payables  .soit  tous  les  ans,  soit 
même  tous  les  six  mois. 

Les  actions  improductives  d’intérêts  sont  celles 
qui,  tant  pour  intérêts  que  pour  leur  part  propor- 
tionnelle aux  bénéfices  nets  et  éventuels  de  l’entre- 
prise, donnent  droit,  à des  époques  déterminées 
(ordinairement  tous  les  ans),  au  partage  du  produit 
des  opérations  sociales,  sauf  à défalquer  naturelle- 
ment les  dividendes  provisoires  qui  auraient  pu  avoir 
été  précédemment  payés. 

Les  actions  productives  d’intérêts  sont  donc  pour- 
vues généralement  de  coupons  d’intérêts  {Zmsschei- 
nen,  Zinsleisfen,  Zinscoupons ; interest  warrants)  ainsi 
qu’en  outre  de  coupons  de  dividendes  {Dividend- 
scheinen;  dividend  warrants),  qui  permettent  aux 
porteurs  de  toucher  soit  les  intérêts,  soit  des  divi- 
dendes aux  caisses  chargées  de  ces  prestations.  Il 
va  sans  dire  que,  si  les  Coupons  d’intérêts  contien- 
nent d’avance  le  montant  des  intérêts  à percevoir, 
les  coupons  de  dividendes  ne  peuvent  autoriser  que  la 
perception  d’un  dividende  éventuel,  dont  le  mon- 
tant sera  exprimé  dans  le  blanc,  laissé  à son  inten- 
tion, ou  bien  sera  sup|X)sé  connu. 

On  entend,  en  général,  par  dividende  la  part  pro- 
portionnelle de  l’ayant  droit,  dans  la  répartition  des 
bénéfices  réalisés  par  l’entreprise  sociale;  spéciale- 
ment, le  dividende  est  le  droit  proportionnel  à la  masse 
des  bénéfices  qui  subsiste,  après  que  les  intérêts  ont 
été  payés  ; souvent  aussi  on  applique  le  mot  de  divi- 
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dende  aux  iutérèls  fixes  et  ou  réserve  alors  à l’excé- 
daiit  de  bénéfice  à répartir  le  nom  de  dividende  ex- 
traordinaire {ExtradiviJende  ou  Superdividende; 
superdividena). 

II  est  rare  que  le  capital  social  soit  exigé  en  une 
seule  fois  ; le  plus  souvent,  on  n’exige  des  action- 
naires que  des  versements  partiels  s’échelonnant 
à des  époques,  qui  sont  déterminées  soit  par  les  sta- 
tuts mêmes  de  la  compagnie  [Geselhchaflsstatuten ; 
.slatutes,  régulations),  soit  parles  besoins  de  l’entie- 
prise,  tels  qu’à  mesure  ils  se  produisent. 

Ces  versements  partiels  sont  opérés  contre  des  re- 
connaissances ou  actions  intérimaires  {Interims- 
scheine  ou  Interimsaklien) , lesquelles  sont  à l’occasion 
ou  à la  suite  du  dernier  versement  échangées  contre 
de  véritables  actions. 

D’habitude  la  caisse  sociale  retire,  à chaque  nou- 
velle prestation,  le  titre  précédemment  remis  à l’ac- 
tionnaire pour  lui  délivrer  un  reçu  global  des  sommes 
payées  jusque-là. 

Rien  ne  s’oppose  d’ailleurs  à ce  que  les  acquits 
successifs  figurent  sur  une  seule  et  même  pièce 
( Quittungsbogen) . 

Quand  ces  décharges  renferment  la  promesse  de 
la  délivrance  de  l’action,  elles  portent  aussi  le  nom 
de  promesses  d’actions  {Aktienpromessen) . 

Comme  il  arrive  fréquemment  que,  dès  avant  la  li- 
bération complète  de  l’action , on  fait  produire  des  in- 
térêts aux  payement  s partiels,  l’obligation  de  l’action- 
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iiaire,  au  jour  d’un  nouveau  payement,  se  trouvera 
diminuée  du  montant  des  intérêts  intérimaires. 

11  n’y  a pas  que  les  actions  complètement  libé- 
rées, qui  soient  l’objet  des  plus  vives  transactions  , 
les  promesses  d’actions  sont  également  fort  dispu- 
léeset  donnent  lieu  à un  commerce  d’autant  plus  dan- 
gereux, que  les  pertes  ou  bénéfices  qui  en  résultent 
se  calculent  non  pas  sur  les  sommes  versées,  mais 
sur  la  valeur  nominale  même  des  actions  à émettre. 

Les  actions  peuvent  être  et  sont  dans  la  grande 
majorité  des  cas  formulées  en  vue  d’un  porteur 
quelconque,  et  sont  dites  alors  actions  au  porteur 
{Infiaôeraktien  ; transférable  shares  ou  s/iares  to  the 
bearer) , d’autres  fois  elles  contiennent  le  nom  du 
porteur  et  s’appellent  dans  ce  cas,  actions  nomi- 
natives [Nominative  Aktien;  personal  shares  ou 
stocks) . 

On  ne  recourt  guère  aux  SiCiions  nominatives,  que 
lorsque  le  capital  social  a été  peu  morcelé,  ou  lorsque 
la  valeur  nominale  des  actions  n’a  pas  été,  comme 
il  arrive  pourles  compagnies  d'assurances,  intégra- 
lement payée  à l’origine,  car  les  formalités  atta- 
chées à une  transmission  nominative  rendraient  le 
commerce  de  ces  actions  des  plus  incommodes. 

Il  arrive  cependant  pour  certaines  actions  nomi- 
natives, notamment  pour  celles  qui  sont  complète- 
ment libérées,  qu’il  suffit  pour  les  transmettre 
d’une  simple  inscription  portée  sur  le  titre  même 
et  libellée  par  exemple  en  ces  termes  : 
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J’ai  vendu  la  présente  action  à M.  Durand  de  cette 
ville  et  en  ai  reçu  la  valeur  comptant. 

Paris,  le  1"  janvier  1863, 

Renaud. 

Quant  aux  actions  nominatives  qui  n’auraient  pas 
été  entièrement  acquittées,  elles  ne  peuvent  être 
transmises,  sans  une  mention  faite  dans  les  livres  de 
la  société,  qui,  en  raison  de  l’intérêt  qu’elle  y a,  doit 
avoir  le  droit  d’admettre  ou  de  ne  pas  admettre  le 
cessionnaire  proposé. 

Mais,  si  de  bonnes  raisons  motivent  la  forme  no- 
minative des  promesses  d’actions  et  autres,  la  néces- 
sité d’une  circulation  rapide  justifie  amplement  et 
recommande  même  la  forme  au  porteur  de  toutes 
les  autres  valeurs. 

A un  autre  point  do  vue  on  distingue  des  pro- 
messes d’actions  des  actions  primitives  et  des  actions 
de  préférence. 

Nous  n’avons  pas  à revenir  sur  les  promesses  d’ac- 
tions, et,  quant  aux  deux  dernières  espèces  il  suffit, 
pour  compfendre  leur  raison  d’être,  de  savoir  qu’il 
peut  arriver  que  le  capital  primitif  d’une  société  par 
actions  soit  démontré  insuffisant  pour  atteindre  au 
but  qu’elle  se  propose,  ou  bien  que  cette  société  se 
trouve  dans  une  situation  qui  lui  conseille,  soit  dit 
sans  intention  de  jeu  de  mot,  d’étendre  son  cercle 
d’action  ; or,  comment  s’y  prendra-t-elle  dans  l’une 
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OH  l’autre  de  ces  conjonctures?  Trois  partis  lui  sont 
ouverts  : 

1°  Ou  bien  elle  contracte  un  emprunt. 

2°  Ou  bien  elle  augmente  son  capital  en  émettant 
de  nouvelles  actions  aux  mêmes  conditions  que  les 
premières. 

3“  Ou  bien  elle  émet  de  nouvelles  actions  en  leur 
assurant  des  avantages  dont  ne  jouissent  pas  les  pré- 
cédentes. 

Les  actions  originairement  émises  s’appellent  alors 
actions  primitives  [Stammaktien  ; primitive  ou  ori- 
ginal shares)  ; lés  actions  de  création  plus  récente 
prennent  au  contraire  le  nom  d’actions  de  préférence 
[Prioritats  ou  Vorzugsaktien  ; preference  ou  privi- 
leged  shares),  désignation  qui  sert  aussi  quelquefois 
aux  obligations  résultant  d’un  emprunt  contracté 
dans  le  même  dessein. 

La  condition  meilleure  des  actions  de  préférence 
se  tire  d’habitude  de  ce  que  : 

a)  Elles  jouissent  d’intérêts  fixes  lesquels  dépas- 
sent le  taux  de  ceux  qui  peuvent  être  établis  pour  les 
actions  primitives  ; de  ce  que  : 

l>)  Le  payement  de  ces  intérêts  est  dans  tous  les 
cas  assuré,  en  ce  sens,  qu’il  s’effectuerait  même  aux 
dépens  des  actions  primitives,  si  l’entreprise  n’offrait 
pas  de  bénéfice  net  ; de  ce  que  : 

c)  Quelquefois  les  actions  dont  s’agit  ont  droit  à 
une  part  du  dividende  considéré  comme  excédant  du 
bénéfice  net;  de  ce  que: 
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d)  Elles  sont,  à la  dissolution  de  la  société,  cou- 
vertes préférablement  aux  actions  primitives  sur  la 
fortune  sociale  existante. 

L’épithète  d’actions  de  préférence  peut  appartenir 
aussi  aux  actions  primitives  et  c’est  ce  qui  arrive 
lorsque  ce  sont  précisément  celles-ci  qui  sont 
investies  des  avantages  que  nous  venons  de  dé- 
tailler. 

La  question  de  savoir  selon  quels  modes  se  négo- 
cient les  actions  comporte,  selon  nous,  deux  ordres 
d’investigations,  les  unes  se  rattachant  aux  diverses 
espèces  de  transactions  dont  ces  valeurs  peuvent  être 
l’objet,  les  autres  recherchant  les  intermédiaires  à 
l’aide  desquelles  transactions  s’accomplissent.  C’est 
au  premier  ordre  d’investigations  que  nous  allons 
tout  d’abord  nous  consacrer  en  prévenant  que,  pour 
satisfaire  à une  des  exigences  de  notre  programme, 
nous  placerons  nos  recherches  sur  un  terrain  qui,  loin 
d’être  exclusif,  sera,  pour  ainsi  dire,  le  terrain  com- 
mun de  toutes  les  législations  et  de  toutes  les  prati- 
ques commerciales,  sauf  cependant  à relater  les 
déviations  qui  seraient  à notre  connaissance. 

Mais  au  préalable  consignons  ici  quelques  obser- 
vations. 

Le  commerce.des  actions  présente,  quant  à la  for- 
me, une  analogie  si  grande  avec  celui  des  fonds  pu- 
blics, que  les  développements  concernant  les  moda- 
lités de  l’un,  peuvent  sans  inconvénient  être 
appliqués  à l’autre.  L’un  et  l’autre  sont  en  grande 
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partie  entre  les  mains  des  banquiers  et  des  capita- 
listes. 

Si  ces  derniers  ne  recherchent  les  actions  (nous 
ne  parlerons  plus  que  d’elles  désormais),  que  parce 
qu’elles  leur  fournissent  l’occasion  de  placer  leurs 
fonds  à intérêts,  on  voit  disparaître  ces  valeurs  du 
marché,  et  les  sommes  déboursées  pour  leur  acqui- 
sition devenir  disponibles  pour  d’autres  projets  ; 
si  au  contraire  ils  se  sont  procuré  des  actions  dans 
le  but  ou  dans  l’espoir  de  les  revendre  avec  béné- 
fice, elles  reparaissent  alors  constamment  sur  la 
place  et  exigent  toujours  de  nouveau  le  même 
capital. 

En  principe , toute  personne  ayant  la  capacité 
de  droit  commun  est  apte  à se  livrer  au  com- 
merce des  actions  ; cependant  il  est  des  pays,  où 
l’on  défend  ce  négoce  à certaines  classes  de  la 
société,  notamment  à des  fonctionnaires  de  l’État, 
tels  que  des  détenteurs  de  deniers  publics  ; et  dans 
certaines  contrées  même,  cette  faculté  est  retirée  à 
çeux  auxquels  est  interdite  l’entrée  de  la  Bourse 
(nicht  bôrsenfiiliigen  Personen). 

Mais  la  plupart  des  législations  ont  consacré  cette 
sage  disposition  de  l’article  83  du  Code  Napoléon  aux 
termes  duquel  « un  agent  de  change  ou  courtier  ne 
peut,  dans  aucun  cas  et  sous  aucun  prétexte,  faire  des 
opérations  de  commerce  ou  de  banque  pour  son 
compte.  » 

Dans  bien  dos  pays,  les  acheteurs  et  vendeurs 
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jouissent  de  l’avantage  de  pouvoir  contracter  sans  le 
concours  d’aucune  espèce  d’intermédiaire  ; il  n’en 
est  de  même  ni  en  France  ni  en  Autriche,  où  non- 
seulement  l’intervention  d’un  agent  public  est  indis- 
pensable pour  donner  vie  à l’opération,  mais  encore 
on  il  faut  pour  la  validité  de  cette  opération,  qu’elle 
ait  été  conclue  à la  Bourse  et  pendant  ses  heures 
réglementaires. 

Il  y a peu  de  bourses  où  il  ne  soit  permis  de  né- 
gocier des  valeurs  étrangères  aussi  bien  que  des  va- 
leurs nationales.  Il  n’y  a qu’en  Autriche,  où  l’on 
bannit  d’une  façon  absolue  le  commerce  de  n’im- 
porte quels  papiers  étrangers  et  où  l’on  prohibe  de 
même  la  négociation  soit  des  actions  émanant  de 
compagnies  même  indigènes  qui  n’auraient  pas  en- 
core été  autorisées  par  l’État,  soit  des  actions  dont  la 
valeur  nominale  n’aurait  pas  encore  été  intégrale- 
ment versée. 

La  Prusse  ne  prohibe  que  les  marchés  à terme 
relatifsàdcs  actions  étrangères,  conçues  au  porteur, 
ou  à des  actions  non  entièrement  libérées  encore, 
quoique  émises  pai-  des  sociétés  nationales  ; si  ces 
actions,  non  encore  libérées,  appartiennent  à des 
compagnies  étrangères,  le  pays  en  question  n’admet 
à leur  égard  aucune  sorte  de  marché. 

Ces  préliminaires  posés,  abordons  maintenant  plus 
directement  notre  sujet. 
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SECTIOIS  PREMIÈRE  (') 

NÉGOCIATION  DES  ACTIONS. 


§ 1.  — Diverse»  CMpèce»  de  Iransacllons. 

Les  affaires  en  actions  sont  de  deux  espèces  ; ce 
sont  ou  bien  des  opérations  de  placement  [Küvfe  aiif 
fente  Hand  ; fixed  purchases),  ou  bien  des  opérations 
de  spéculation  {Knvfe  avf  Spéculation;  purchoses 
on  spéculation). 

Par  les  opérations  de  placement,  celui  qui  s’y  livre 
veut  uniquement  acquérir  un  certain  nombre  de 
valeurs  pour  avoir  la  jouissance  des  intérêts  ou 
d autres  avantages,  tels  que  primes,  dividendes,  etc., 
qu  elles  sont  dans  le  cas  de  procurer  ; ces  opérations 
ne  sont  pas  à vrai  dire  commerciales. 

Les  opérations  de  spéculation  qui  composent  le 
véritable  commerce  d’actions  consistent  et  dans  des 
achats  et  dans  des  ventes,  conclus  ceux-là  en 
vue  de  revendre  plus  tard  avec  bénéfice,  celles-ci 
en  vue  d’acheter  à un  moment  donné  à meilleur 
compte  que  celui  auquel  ou  doit  livrer, 

(I)  Pour  les  détails  techniques,  contenus  dans  cette  section, 
nous  avons  consulté  allenlivement  le  « Lehrlwh  der  Ilandelwis- 
sensclmft«  de  M.  Strackerjan,  dont  la  méthode  rationnelle  et 
analytique  nous  a paru  devoir,  dans  un  mémoire  comme  le 
notre,  éclos  sous  l’inspiration  d'une  Compagnie  savante,  obtenir 
la  préférence  sur  les  systèmes  routiniers,  qui  s’adressent  c.tclu- 
sivement  aux  spéculateurs. 


SECT.  I.  — NÉGOCIATION  DES  ACTIONS.  155 

Ces  opérations  de  spéculation  se  subdivisent  en 
opérations  réelles  qui  se  proposent  une  livraison  effec- 
tive et  un  payement  intégral , et  en  opérations  différen- 
tielles^ qui  se  règlent  uniquement  par  des  diffé- 
rences, c’est-à-dire  qui  ne  visent  pas  les  valeurs  elles- 
mêmes,  mais  seulement  l’écart  existant  entre  le 
cours  du  jour  de  la  conclusion  du  marché  et  le  cours 
du  jour  do  son  exécution. 

Ce  sont  les  opérations  différentielles  qui  consti- 
tuent ce 'que  quelques-uns  appellent  l’agiotage 
[Borsenspiel,  Windhandel ; stock  jobbery , stock 
jobbing). 

L’agioteur,  autrefois  souvent  appelé  coulissier  (1) 
à Paris  (Borsenspeculant , Agioteur  ; jobber,  stock- 

(1)  Celle  qualilicalion  dérive  du  nom  de  Coulisse,  donné  jadis 
au  couloir,  qui  flgurait  dans  un  des  anciens  locaux  destinés  à la 
Bourse  de  Paris,  et  qui,  séparé  par  une  cloison  A hauteur  d'ap- 
pui du  lieu  où  les  commerçants  étaient  assemblés,  se  prolon- 
geait jusqu’au  parquet  même  des  agents  de  change;  c’est  là  que 
se  réunissaient  les  personnes  qui  faisaient  entre  elles  et  sans  le 
ministère  d’agents  de  change,  des  marchés  sur  les  fonds  publics, 
ou  servaient  même  d’intermédiaires  pour  ces  marchés,  et  c’est 
du  nom  du  lieu  même  de  leur  réunion  que  ces  personnes  tirè- 
rent leur  propre  nom  de  Coulissiers.  Dans  les  dernières  années 
de  son  existence,  la  coulisse  avait  attiré  à elle  le  plus  grand 
nombre  des  affaires  qui  se  faisaient  sur  la  rente  et  avait  porté 
un  grand  coup,  non-seulement  à la  solidité  du  marché,  mais 
encore  à la  morale  privée,  en  imprimant  au  cours  les  directions 
les  plus  capricieuses  et  en  répandant,  par  l'introduction  de  pri- 
mes peu  considérables,  le  goût  du  jeu  parmi  les  classes  les  plus 
inSmes  et  les  moins  éclairées  de  la  Société.  On  sait  que  la  cou- 
lisse a été  supprimée  par  sentence  judiciaire  vers  le  milieu  de 
l’année  I.S59,  mais  l’avenir  seul  noua  apprendra  si  la  rage  des 
spéculations  a disparu  en  même  temps. 
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jobber)  spécule  tantôt  sur  la  baisse  et  tantôt  sur  la 
hausse  des  cours,  et  est  en  conséquence  appelé  selon 
les  cas  baissier,  contre-mineur  (Baissier;  bear)  ou 
haussier  (Haussier;  bull). 

Le  danger  des  opérations  différentielles,  quel  qu’en 
soit  l’objet,  qu’elles  roulent  par  exemple  sur  des  va- 
leurs de  Bourse  ou  sur  des  denrées,  réside  sur- 
tout dans  les  séductions  qu’elles  présentent  : en  effet, 
elles  n’exigent  pas  le  moindre  capital  au  moment  de 
leur  conclusion , elles  reposent  uniquement  sur  le 
crédit  des  parties,  qui  est  seul  enjeu,  elles  peuvent 
en  outre  donner  des  bénéfices  magnifiques,  et  c’en 
est  assez  pour  exercer  un  attrait  irrésistible  sur  des 
caractères  ardents  et  aventureux  ou  peu  honnêtes, 
qui  ne  voient  pas  ou  ne  veulent  pas  voir  le  revers  de 
la  médaille,  c’est-à-dire  les  chances  de  pertes  qu’ils 
courent,  et  qui,  en  se  réalisant,  peuvent  les  préci- 
piter dans  l’abîme. 

La  morale  ne  peut  d’ailleurs  pas  applaudir  sans 
réserve  à ces  sortes  d’affaires,  qui  ne  bornent  pas 
leurs  résultatsaux  deux  spéculateurs,  dont  elles  enri- 
chissent l'un  en  appauvrissant  l’autre  dans  une  me- 
sure variable,  mais  qui,  surtout  lorsqu’elles  ont  pour 
objet  des  articles  à l’usage  de  la  vie,  peuvent  pro- 
duire quelquefois  une  hausse  factice  dans  les  prix 
des  denrées  de  première  nécessité  et  devenir  ainsi 
de  préférence  le  fléau  des  classes  pauvres. 

Certes,  si  la  spéculation  ne  s’attaque,  comme  au- 
trefois en  Hollande,  qu’à  des  oignons  de  tulipe,  la 
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société  ne  court  pas  de  grands  risques,  parce  qu’il  ne 
s’agit  précisément  là  que  d’un  objet  de  luxe,  mais  il 
eu  est  autrement  lorsque  c’est  le  blé,  lorsque  ce  sont 
les  huiles,  les  spiritueux  qui  doivent  servir  de  Jouets 
aux  caprices  de  l’agiotage. 

Les  opérations  différentielles  sont  aussi  appelées 
affaires  simulées  {Differenigeschafle,  Windhandel, 
Scheingeschiifte;  trading  bubbles),  parce  que,  comme 
nous  l’avons  déjà  indiqué , elles  n’aboutissent  pres- 
que jamais  à la  livraison  et  à la  réception  effective 
des  marchandises  achetées.  Dans  les  affaires  ordi- 
naires l’intérêt  de  l’acheteur  et  l’intérêt  du  vendeur 
marchent  très-souvent  d’accord,  eu  ce  sens  qu’ils 
peuvent  Tun  et  l’autre  y trouver  des  avantages,  tan- 
dis que  dans  les  affaires  simulées,  les  bénéfices  del’un 
correspondent  nécessairement  aux  pertes  de  l’autre. 

L’un  des  contractants  s’oblige  à livrer  à telle  époque 
et  pour  un  prix  déterminé  une  certaine  quantité  de 
marchandises  qu’il  espère  pouvoir  acheter  avant  cette 
époque  tard  à un  prix  inférieur,  l’autre  s’oblige  à rece- 
voi  r les  marchandises  et  à en  payer  la  somme  con  ven  ue 
dans  l’espoir  que  plus  tard  il  pourra  les  revendre  plus 
cher  quelles  ne  lui  coûtent;  l’un  vend  une  chose 
qu’il  n’a  pas,  l’autre  en  achète  une  dont  il  n’a  pas 
l’intention  sérieuse  de  prendre  livraison.  On  voit 
clairement  que  tous  deux  diffèrent  d’opinion  sur  la 
marche  que  prendront  les  cours,  et  que  tous  deux 
comptent  sur  un  bénéfice  qui  ne  peut  cependant 
échoir  qu’à  l’un  d’eux  seulement. 
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Puisque  le  hut  à atteindre  par  ce  genre  d’affaires 
n’est  pas  une  exécution  réelle  du  marché,  mais  bien 
une  différence,  on  comprend  que,  pour  rendre  cette 
différence  aussi  considérable  que  possible,  on  opèi-e 
sur  de  fort  grandes  quantités  ; de  telle  façon  qu’il 
ne  serait  peut-être  pas  difficile  d’établir  qu’il  a été 
vendu  tel  ouleljourplusdebléparexemplequel’annéc 
entière  n’en  a produit,  ou  plus  d’actions,  que  la  Com- 
pagnie à laquelle  elles  se  rapportent,  n’en  a émis. 

Car  les  mêmes  quantités  sont,  avant  le  jour  de  la 
livraison,  revendues  conformément  à la  hausse  ou  à 
la  baisse  des  prix,  et  passent  ainsi  quelquefois  par 
grand  nombre  de  mains,  et  alors  il  peut  arriver  que 
toute  la  chaîne  des  participants  se  dissolve,  si  un  de 
ses  membres  ne  peut  ou  ne  veut  pas  payer  la  diffé- 
rence au  jour  convenu. 

On  peut  aussi,  à propos  d’actions  comme  au  sujet 
de  marchandises  réelles,  distinguer  entre  les  mar- 
chés ou  négociations  fermes  aciual  busi- 

ness), et  les  marchés  à livrer,  marchés  à terme 
{Lieferungskauf ; business  on  delivenj),  qui  peuvent 
les  uns  et  les  autres  être  conclus  au  comptant  ou  à 
crédit. 

Par  marché  ferme,  on  enteùd  tout  marché  dont 
l’objet  doit  dès  sa  conclusion  être  livré  par  le  ven- 
deur à l’acheteur  et  accepté  par  ce  dernier  ; dans  le 
commerce  ordinaire  cette  qualification  sert  souvent 
aussi  à désigner  les  négociations,  dont  l’objet  est  au 
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pouvoir  du  vendeur  alors  que  l’acheteur  n’en  doit 
prendre  livraison  que  dans  ou  après  un  certain 
temps.  Il  y a même  des  gens  appliquant  le  terme 
dont  il  s’agit  à des  ventes  de  marchandises  qui  sont 
en  route  pour  le  compte  du  vendeur,  parce  qu’à  la 
suite  du  marché,  le  droit  de  propriété  sur  ces  mar- 
chandises passe,  par  la  remise  des  titres  de  voiture, 
connaissements  ou  autres  documents  semblables,  à 
l’acquéreur  même,  qui  dans  la  plupart  des  cas  en 
verse  aussitôt  le  montant  ; mais  comme  ces  chartes 
ne  sont  que  représentatives  de  marchandises,  qui, 
pour  une  raison  ou  l’autre,  peuvent  ne  pas  arriver, 
il  vaut  mieux  ranger  ces  dernières  opérations  dans 
les  marchés  à livrer , lesquels  comprennent  toutes  les 
ventes  dont  l'objet  n’existe  pas  encore  entre  les  mains 
du  vendeur  et  devra  par  conséquent  être  acquis  au 
préalable  par  lui,  pour  qu’il  pût  en  faire  la  livrai- 
son. Quoique  ce  soit  l’habitude  de  fixer  l’époque  de 
la  livraison,  cette  fixation  n’est  pas  rigoureusement 
acquise  dans  les  marchés  en  question,  et,  quand  elle 
fait  défaut,  on  y supplée  en  consultant  la  nature  des 
choses  ou  l’usage  des  lieux. 

On  voit  que  cette  division  repose  sur  la  possession 
et  la  livraison,  ou  la  non-possession  et  la  non-livrai- 
son de  la  part  du  vendeur,  au  moment  même  de  la 
vente,  des  choses  par  lui  vendues. 

Les  marchés  fermes  des  actions  se  subdivisent  à 
leur  tour  eu  : 
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1°  Négociations  ou  marchés  au  comptant,  appelés 
aussi  tout  simplement  marchés  fermes  {Kauf  f/cfien 
buar,  geyen  koniant,  per  Kassa,  auf  fest,  e/Jektiv, 
Zug  um  Zug,  prompt  ; purchase  for  cash,  for  rcady 
money).  et  en  : 

2°  Négociations  ou  marchés  à crédit  {Kauf  auf 
Zeit,  auf  Zicl,  auf  Kredit,  auf  Dorg  ; purchase  upon 
crédit) . 

La  négociation  au  comptant  est  celle  où  l’objet 
vendu  doit  être  livré  et  le  prix  en  être  payé  des  la 
conclusion  même  du  marché,  tandis  que  par  négo- 
ciation à crédit  on  entend  celle  qui,  tout  en  imposant 
au  vendeur  une  livraison  concomitante  avec  la  con- 
clusion du  marché,  réserve  néanmoins  à l’acheteur 
un  délai  pour  se  libérer. 

On  a déjà  remarqué,  sans  doute,  que  la  présente 
division,  à l’encontre  de  la  précédente,  se  place 
exclusivement  au  point  de  vue  de  l’acheteur  et  ne 
fait  que  s’inspirer  du  payement  ou  non-payement  im- 
médiat .effectué  par  ce  dernier  au  moment  de  la  li- 
vraison. 

Ajoutons,  que  les  termes  de  notre  division  se  re- 
produisent identiquement  dans  les  ventes  ordinaires, 
et  observons  seulement  que  si,  pour  les  valeui-s  de 
bourse,  la  vente  au  comptant  semble  devoir  être  la 
règle,  et  la  vente  à crédit  l’exception,  c’est  plutôt  le 
résultat  inverse  qui  se  produit  dans  les  transactions 
concernant  les  marchandises  réelles. 
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Les  nl^gociations  ou  marchés  à terme  (Lieferungs- 
nn  Zeitgeschafte  ; négociations  on  deliverg  ou  for 
//ffîc),  peuvent,  nous  l’avons  dit,  être  comme  les  mar- 
chés fermes  conclus  au  comptant  ou  à crédit. 

Ces  négociations  à terme,  qu’elles  concernent  des 
valeurs  de  bourse  ou  des  marchandises  ordinaires, 
embrassent  toujours  soit  des  objets  qui  sont  déjà 
présents,  soit  des  objets  qui  doivent  encore  être  pro- 
duits, soit  des  objets  qu’il  faudra  tout  d’abord  que 
le  vendeur  se  procure. 

Les  objets  sont  présents  lorsque  le  vendeur  les  a 
en  sa  possession  ; ils  sont  encore  à produire,  lorsque 
le  vendeur,  bien  qu’intéressé,  par  exemple,  dans  une 
entreprise  montée  par  actions,  n’a  pas  encore  obtenu 
la  délivrance  des  titres  auxquels  il  a droit  (I),  et  il 
faut  enfiu  que  le  vendeur  se  procure  au  préalable 
les  objets  de  la  vente  lorsqu’ils  existent  déjà,  mais  en 
d’autres  mains  que  les  siennes. 

Le  vendeur  est  d’avis  que,  jusqu’au  terme  à livrer, 
jusqu’à  la  liquidation  [JJefertmgstermin,  Stichtag, 
Skontrotag  ; settling  day),  les  cours  auront  baissé,  et 
qu’il  pourra  bénéficier  de  la  sorte  sur  l’achat  des 
valeurs  à livrer;  l’acheteur  de  son  côté  espère  que 
les  cours  iront  en  augmentant,  et  alors  se  produit 
ce  résultat,  que  l’une  des  parties  perd  précisément 

(1)11  a été  jugé  que,  par  exception  à la  règle  qui  permet  de  ven- 
dre les  choses  futures,  la  vente  d’actions  de  chemin  deferavant 
leur  création  est  illicite,  et  que,  par  suite,  le  vendeur  n'a  pas 
d'action  pour  en  réclamer  le  prix  de  l’acheteur  (Trib.  de  coin- 
mercede  la  Seine,  17  décembre  1845,  alT.  Bsaugle). 
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ce  que  l’autre  gagnera,  à savoir,  la  différence  entre 
le  prix  de  la  vente  et  le  prix  de  l’achat. 

En  principe,  le  vendeur  n’achète  qu’au  jour  de  là 
liquidation , mais  souvent  aussi  il  achète  plutôt, 
comme  lorsqu’il  pense  que  les  cours  sont  au  plus 
bas.  Si  les  cours  prennent,  au  contraire,  une  direc- 
tion ascendante,  il  cherche  par  d’autres  ventes,  qui 
auront  le  môme  terme,  à établir  une  moyenne  pour 
ses  obligations  de  livrer,  laquelle  moyenne  adoucira 
la  perte  occasionnée  par  la  première  opération  si 
elle  ne  lui  laisse  même  pas  un  certain  bénéfice. 

Au  cas  où  les  cours  baisseraient,  c’est  au  con- 
traire l’acheteur  qui  procédera  de  cette  façon,  mais 
en  sens  inverse  bien  entendu. 

Les  marchés  à terme  ou  à livrer  comprennent  les 
marchés  à terme  fermes  et  les  marchés  à terme  con- 
ditionnels. 

La  négociation  à terme,  autrement  dit  le  marché 
ferme  {der  feste,  einfache,  reine  oder  unbedingte 
Lieferungskauf,  der  Kauf  mf  feste  Lieferung  ou 
dèr  Kauf  au f Lieferung  fix  ; fîxedpurchase  for  time 
ou  on  delivery),  ne  se  distingue  pas  de  la  vente  à li- 
vrer des  choses  ordinaires  de  la  vie,  car,  par  elle, 
le  vendeur  s’oblige  à fournir  l’objet  vendu  au  jour 
fixé  par  les  parties,  tandis  que  l’acheteur  s’engage 
h leTecevoir  à la  môme  date,  et  à en  payer  le  prix 
convenu. 

Partout  où  des  affaires  à livrer  se  traitent  en  grand 
nombre,  les  conventions  des  parties,  ou  bien  l’u- 
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sage,  ou  bien  même  la  loi,  ont  établi  certains  termes 
auxquels  elles  doivent  êtres  régularisées  et  liqui- 
dées. C’est  ainsi  que,  chez  nous,  en  France,  ces 
sortes  d’opérations  sont  conclues  pour  le  15  ou  fin 
courant,  ou  bien  pour  le  15  ou  fin  prochain,  sans 
que  le  délai  puisse  jamais  excéder  deux  mois. 

Londres  compte  huit  liquidations  par  an,  qui  ont 
lieu  à des  jours  que  l’on  fait  chaque  fois  connaître, 
mais  ceci  n’est  vrai  que  pour  les  valeurs  nationales, 
car,  pour  le  papier  étranger,  il  y a des  liquidations 
tous  les  1 5 et  toutes  les  fins  de  mois. 

La  Bourse  d’Amsterdam  se  règle  en  général  sur 
celle  de  Paris,  et  elle  liquide  de  deux  en  deux  mois, 
généralement  le  21  du  mois. 

Les  époques  des  liquidations  ne  sont  pas  rigou- 
reusement déterminées  dans  les  Bourses  Allemandes, 
où  cependant  la  majeure  partie  des  affaires  à livrer 
se  traite  pour  fin  de  mois,  dit  tUllimo,  jour  auquel 
elles  sont  également  liquidées. 

Les  marchés  à livrer  conditionnels  sont  ceux  qui 
donnent  au  vendeur  ou  à l’acheteur  un  droit  d’op- 
tion en  ce  qui  concerne,  soit  : 

1“  L’exécution  de  la  convention,  soit  : 

2“  Le  mode  d’exécution,  soit  : 

3®  L’objet  de  l’e-vécution,  soit  : 

4°  L’époque  de  l’exécution  ; ou  bien  en  ce  qui 
concerne  plusieurs  de  ces  points  à la  fois. 

En  se  réservant  l’option  relativement  à l’exécu- 
tion de  la  convention,  les  parties  se  réservent  le 
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droit  de  livrer  ou  de  ne  pas  livrer  les  valeurs,  res- 
pectivement de  les  accepter  ou  refuser. 

L’option  sur  l’objet  de  l’exécution  confère  au.\ 
parties  le  droit  de  livrer,  respectivement  d’exiger  la 
totalité  ou  une  portion  ou  le  multiple  de  l’objet  de 
la  vente. 

L’option  sur  le  mode  d’exécution  leur  donne  le 
droit  de  livrer  ou  d'exiger  la  livraison,  et  enfin  dans 
l’option  sur  l’époque  de  l’exécution  elles  puisent  la 
faculté  de  devancer  l’époque  à laquelle  elles  pourront 
faire  et  respectivement  réclamer  la  livraison. 

Les  parties  se  procurent  le  droit  d'option  au 
moyen  d’une  prime  qu’elles  ont  à payer,  et  c’est  ce 
qui  a fait  donner  à cette  catégorie  de  marchés  à li- 
vrer le  nom  d’achats  ou  ventes  à prime  ou  libres, 
marchés  libres  ou  à option  [Pmmienfjeschàfte). 

Selon  que  le  droit  d’option  porte  exclusivement 
sur  l’exécution  même  de  la  convention,  ou  qu’il 
porte  sur  l’exécution  même,  sur  la  modalité,  l’objet 
ou  l’époque  de  cette  exécution,  pris  séparément  ou 
réunis  en  un  plus  ou  moins  grand  nombre  de  points, 
il  faut  distinguer  entre  marchés  libres  simples  et 
marchés  libres  composés. 

Par  marchés  à prime  simples,  on  entend  donc 
ceux  des  marchés  à livrer  dans  lesquels  soit  le  ven- 
deur, soit  l’acheteur  se  réserve  le  droit  d’y  renoncer. 
Ce  droit  de  renonciation  équivaut  pour  l’acheteur  à 
la  faculté  de  recevoir  ou  ne  pas  recevoir,  et  pour  le 
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vendeur  à celle  de  livrer  ou  de  ne  pas  livrer.  Celui, 
au  profit  duquel  la  convention  a établi  le  droit  en 
question,  y trouve  l’avantage  de  n’avoir  pas  à .souf- 
frir des  différences  qui  s’établiraient  entre  les  cours 
à son  préjudice  et  de  bénéficier  au  contraire  des 
cours  favorables  qui  se  produisent. 

Que  le  droit  d’option  appartienne  à l’acheteur  et 
que  les  cours  montent,  il  exigera  la  livraison  des 
valeurs  ; que  si  les  cours  viennent  à baisser,  il  re- 
noncera à l’affaire. 

Au  cas,  au  contraire,  où  l’option  appartient  au 
vendeur,  si  les  cours  montent,  il  renonce  au  mar- 
ché, et,  s’ils  bais.sent,  il  s’empresse  de  livrer. 

Mais,  comme  ainsi  la  partie  armée  du  droit  d’oj)- 
tion  n’éprouve  jamais  de  préjudice  et  que  l’autre  ne 
peut  jamais  espérer  de  profil,  il  est  nécessaire  d’é- 
quilibrer l’inégalité  existant  entre  les  obligations  ré- 
ciproques. A cet  effet,  la  partie  favorisée  se  reconnaît 
débitrice  envers  l’autre  partie  contractante  d’une 
somme  variable  appelée  en  général  prime,  et  plus 
particulièrement  soit  prime  à livrer  ( Vorpramie  ou 
Ueferungsprnmie)  lorsqu’elle  incombe  à l’acheteur, 
soit  prime  pour  recevoir  (Riickpramie  ou  Empfangs- 
pramie)  lorsque  c’est  le  vendeur  qui  doit  l’acquitter. 

11  est  clair  que  de  cette  façon  les  prestations  mu- 
tuelles s’équilibrent,  puisque  d’une  partie  donneur 
de  prime,  tout  en  courant  des  chances  de  gain,  n’en 
supporte  pas  moins  la  perte  sèche,  certaine  de  la 
prime  ; etque  d’autre  partl’accepteur  de  la  prime,  bien 
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qu'exposéàdes  pertes,  n’encaisse  pas  moins  avec  certi- 
tude la  somme  à laquelle  se  chiffre  cette  même  prime. 

Dans  la  pratique,  c’est  plus  souvent  l’acheteur  que 
le  vendeur  qui  se  procure  le  droit  de  renoncer  au 
marché.  Le  payement  de  la  prime  peut  s’effectuer 
tout  aussi  bien  lors  de  la  conclusion  que  lors  de  la 
liquidation  du  marché,  et,  quant  à son  importance, 
elle  varie  suivant  les  prévisions  qui  se  rattachent  à la 
marche  des  cours. 

Si  la  prime  doit  être  soldée  seulement  au  jour  de 
la  liquidation,  elle  s’ajoutera  au  cours  convenu  ou 
en  devra  être  retranchée,  selon  que  le  donneur  de 
prime  sera  l’acheteur  ou  le  vendeur;  mais,  au  cas  de 
renonciation  au  marché,  celui  qui  est  investi  de  l’op- 
tion payera  purement  et  simplement  sa  prime. 

A la  Bourse  de  Paris,  les  affaires  à prime  se  trai- 
tent soit  à prime  fin  courant,  soit  à prime  fin  pro- 
chain. 

Les  affaires  à prime  composées  comprennent  en 
gros  six  sous-espèces  qui  se  présentent,  soit  chacune 
isolément,  soit  dans  des  combinaisons  variables. 

1"  Nous  rencontrons  d’abord  le  marché  dit  « opé- 
ration de  prime  contre  prime  » {dos  Zweiprnmien- 
gfischâft),  qui  est  l’alliance  de  deux  opérations  à 
prime  simples.  Le  spéculateur  figure  dans  l’un  des 
marchés  en  qualité  d’acheteur,  et  dans  l’autre  en 
qualité  de  vendeur,  et  se  trouve  être,  dans  tous  les 
deux,  soit  le  donneur,  soit  l’accepteur  de  prime.  Soit 
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que  les  cours  montent,  soit  qu’ils  baissent,  l’une  des 
opérations  lui  ofTrira  toujoni’s  un  bénéfice,  à moins 
que  le  montant  des  deux  primes  ne  soit  couvert  par 
la  différence  entre  les  cours. 

Dans  l'hypothèse  où  Je  spéculateur  est  le  donneur 
de  prime,  il  vend  à l’un  et  achète  à l’autre,  de  telle 
façon  que  le  jour  de  la  livraison  soit  le  même  dans 
les  deux  cas  et  avec  réserve  pour  lui  de  jiouvoir 
battre  en  retraite  contre  la  prestation  d’une  prime 
convenue,  qui  dans  la  première  affaire  s’appelle,  con- 
formément à notre  terminologie,  prime  à recevoir 
{Empfangspramie) , et,  dans  la  seconde,  prime  à livrer 
(Lieferungspramie) . 

Si  les  cours  tombent,  il  fera  le  vendeur  ; s’ils  mon- 
tent, il  fera  l’acheteur;  que  si  les  cours  ne  subissent 
aucun  mouvement,  il  renonce  à sa  double  opération. 

On  le  voit,  cette  manœuvre  repose  sur  le  doute  où 
il  se  trouve  à l’égard  de  la  direction  des  cours  et  sur 
la  conviction  du  peu  de  développement  que  pren- 
drait leur  variation,  et  il  peut  se  trouver  obligé  à son 
gré  comme  vendeur  ou  comme  acheteur,  ou  ne  se 
trouver  obligé  à aucun  titre,  auquel  dernier  cas  il 
supporte  une  perte  assurée,  celle  de  la  prime. 

Dans  l'hypothèse  au  contraire  où  le  spéculateur 
est  l’accepteur  de  prime,  il  vend  également  à l’un  et 
achète  à l’autre,  et  accorde  à tous  deux  le  droit  de 
renonciation  contre  le  payement  d’une  prime;  il 
reçoit,  en  conséquence,  une  prime  à livrer  et  une 
prime  pour  recevoir. 
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Si  les  coui-s  demeurent  stationnaires,  il  a un  bé- 
néfice certain  ; s’ils  ont  au  contraire  varié,  celui  à 
qui  la  variation  des  cours  sera  favorable,  au  moins 
en  tant  que  la  différence  dépassera  la  prime,  récla- 
mera l’exécution,  et  celui  qui  se  trouvera  dans  une 
situation  opposée  renoncera  au  marché. 

Sa  spéculation  repose  alors  sur  la  conviction  que 
les  cours  ne  cliangeront  pas,  ou  bien  sur  le  doute  où 
il  est  a l’égard  de  la  direction  que  prendra  le  mou- 
vement et  sur  l’extension  probable  de  ce  mouvement. 

En  conséquence  du  droit  d’option  par  lui  accordé, 
il  se  trouvera  obligé  au  jour  de  la  livraison  comme 
vendeur  ou  comme  acheteur,  ou  ne  le  sera  même  pas 
du  tout. 

Dans  les  opérations  de  prime  contre  prime,  l’ac- 
cepteur de  primes  qui  achète  et  vend  en  même  temps 
réalise  toujours  un  bénéfice  par  les  primes;  mais 
c’est  une  question  si  celles-ci  compenseront  ou  dé- 
passeront la  perte  possible  résultant  des  coui-s. 

Une  seconde  opération,  appelée  par  les  Al- 
lemands <t  dus  zweischneidige  Pràmiengeschiift  » , se 
passe  entre  deux  parties  seulement,  et  consiste  en 
ce  que  l’accepteur  de  prime  s’engage  envers  le  don- 
neur de  prime  à lui  fournir  les  valeurs  ou  à les  rece- 
voir de  lui,  ou  à considérer  le  marché  tout  entier 
comme  non  avenu,  le  tout  au  choix  de  ce  dernier  ; 
en  conséquence,  le  spéculateur  a un  droit  d'option 
qui  lui  permet  soit  de  livrer  lui-mème,  soit  d’exiger 
la  livraison,  soit  d’annuler  le  marché. 
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Ce  droit,  il  l’achète  au  moyen  d’une  prime,  et  la 
prime,  il  ne  la  perd  que  s’il  renonce  au  marché,  ce 
qu’il  fera  si  les  cours  ne  se  sont  pas  modifiés  du  tout, 
ou  se  sont  modifiés  seulement  dans  la  limite  de  cette 
prime,  à moins  que  l’opinion  qu’il  a sur  la  marche 
des  cours  ne  le  décide  à livrer  ou  à prendre  livraison. 

Au  cas  contraire,  le  spéculateur  fera  ou  exigera  la 
la  livraison,  selon  que  les  cours  aurojit  baissé  ou 
monté.  Il  n’est  pas  dans  cette  oj>ération  rigoureuse- 
ment nécessaire  que  les  valeurs  à livi-er  ou  à exiger 
soient  de  la  même  espèce. 

3"  Il  est  une  autre  opération  qui  porte  en  Alle- 
magne le  nom  de  « Stellgeschüft  ou  Schhm  aiif  Gcben 
und  liechnena,  et  qui  confère  au  donneur  de  prime 
le  droit  d’exiger  ou  de  faire  la  livraison  à son  choix, 
il  est  vrai,  mais  en  faisant  ce  choix  à un  jour  déter- 
miné. Elle  ne  diffère  de  l’opération  précédente  qu’en 
ce  qu'elle  ne  peut  pas,  comme  celle-ci,  être  mise 
complètement  à néant,  et  elle  se  distingue  d’autres 
opérations  à prime,  en  ce  que  le  spéculateur  doit 
livrer  ou  se  faire  livrer  le  tout.  Rarement  la  prime 
est  payée  d’avance,  et  on  ne  la  règle  d’habitude  qu’à 
la  liquidation  de  l’affaire,  de  façon  à ce  que,  selon 
qu’elle  entend  jouer  le  rôle  d’acheteur  ou  de  ven- 
deur, la  partie  investie  du  droit  d’option  ajoute  le 
montant  de  la  prime  au  prix  des  valeurs  dont  elle 
prend  livraison  ou  le  retranche  du  prix  convenu 
qu’elle  exige  en  livrant  elle-même  à son  partenaire. 

Les  traités  destinés  à consacrer  de  pareils  mar- 
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chés  [Stellbriefe),  ne  font  pas  mention  expresse 
d’une  prime,  mais  ils  fixent  un  plus  haut  cours  pour 
le  cas  où  celui  qui  dispose  de  l’option  prendra  li- 
vraison, et  un  plus  bas  cours  pour  le  cas  inverse.  La 
prime  s’obtient  alors  en  prenant  la  moitié  de  l’écart 
existant  entre  les  deux  cours. 

4“  Dans  une  quatrième  opération  à prime,  que  nos 
voisins  d’outre-Rhin  désignent  sous  l’appellation  de 
Schliiss  auf  (est  und  offen,  le  donneur  de  prime  se 
réserve  le  droit  de  ne  pas  accepter,  respectivement 
de  ne  pas  livrer  une  certaine  portion  des  valeurs  en 
jeu,  sous  la  condition  d’accepter  le  restant  à un  cours 
plus  élevé,  respectivement  de  livrer  à un  cours  moins 
élevé  que  celui  qui  est  établi  pour  la  totalité  des  va- 
leurs, selon  qu’il  consent  à Jouer  le  rôle  d’acheteur 
ou  de  vendeur. 

En  ce  qui  concerne  la  portion  des  valeurs,  dont 
l’acceptation  ou  la  livraison  doit  nécessairement  avoir 
lieu,  le  marché  esta  terme  ferme;  pour  le  restant, 
c’est  un  marché  à prime. 

5®  La  cinquième  opération  que  nous  devons  men- 
tionner ici  reçoit,  en  Allemagne,  le  nom  de  Noch- 
geschiift,  Schluss  auf  noch  und  mit  noch;  le  don- 
neur de  prime  y trouve  l’avantage  d’augmenter 
encore  la  masse  des  valeurs  convenues  d’une  quan- 
tité déterminée.  Quand  l’option  appartient  à l’ache- 
teur, il  est  donc  en  droit  de  réclamer  un  plus  grand 
nombre  de  valeurs  du  vendeur  qui  doit  les  livrer  ; 
quand,  au  contraire,  elle  appartient  au  vendeur, 
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celui-ci  est  autorisé  à livrer  en  plus  grande  quantité 
à l’acheteur  qui  en  doit  prendre  réception. 

L’opération  n’est  qu’un  simple  marché  à livrer 
pour  la  portion  fixe  qui  doit  être  acceptée  ou  fournie, 
et  elle  a,  au  contraire,  tous  les  caractères  d’un  mar- 
ché à prime  en  tant  qu’elle  concerne  les  valeurs 
qui  peuvent  être  encore  réclamées  ou  livrées  ex  post 
facto. 

II  y a entre  la  quatrième  et  la  cinquième  opération 
cette  seule  différence,  que,  dans  celle-ci,  le  donneur 
de  prime  peut  ajouter  à la  masse  conventionnelle, 
tandisque,  dans  la  précédente,  il  ne  pourrait  y opérer 
que  des  retranchements,  dans  une  mesure  parfaite- 
ment déterminée  dans  l’un  comme  dans  l’autre  cas. 

6®  Il  nous  resterait  enfin  à parler  du  marché  libre 
ou  à option  [das  Wandelgeschàft  ou  der  Schluss  auf 
friiheres  oder  spàteres  Verlangen).  Ici  l’option,  qui 
, est  accordée  au  donneur  de  prime,  s’exerce  par  rap- 
port à l’époque  de  la  livraison.  (Cette  époque  peut 
être  parfaitement  précisée  dans  la  convention  à la 

liquidation  de ):’ou  bien  aussi  le  privilégié 

peut  jouir  de  la  faveur  d’exiger,  respectivement  de 
faire  la  livraison,  avant  le  délai  extrême  assigné  à 
l’exécution  (ou  plutôt,  à volonté).  11  se  peut  que  la 
convention  permette  l’usage  du  privilège  à partir 
même  du  jour  où  elle  a été  passée  (lâgliche  Uefe- 
n/wÿ),  ou  ne  le  permette  qu’à  partir  d’un  jour  ulté- 
rieur, qu’on  a soin  de  fixer  (fixe  Lieferung)  ; dans 
les  deux  cas,  l’usage  en  pourra  être  fait,  soit  jus- 
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qu’au  dernier  jour  établi  pour  la  livraison,  soit  seu- 
lement jusqu’à  une  date  plus  avancée. 

Le  droit  d’option  dont  il  s’agit  n’a  de  véritable  si- 
gnification qu’autant  qu’il  est  stipulé  en  faveur  de 
l’acheteur,  aussi  n’est-il  que  fort  rarement  revendi- 
qué par  le  vendeur. 

L’acbeleur  usera  donc  de  ce  droit  en  exigeant  la 
livraison  au  jour  auquel  les  cours,  comparés  à tous 
ceux  qu’embrasse  l’époque  durant  laquelle  peut 
s’exercer  son  option,  lui  semblent  être  arrivés  au 
plus  haut.  La  prime  n’apparait  pas  isolément,  mais 
se  retrouve  dans  l’augmentation  du  prix  d’achat. 

Par  escompte,  escompter  [dus  Kiindigen) , on  en- 
tend à Paris  l’exercice  de  ce  droit  d’option. 

Maintenant  qu’à  un  point  de  vue  général  nous 
avons  examiné  le  mécanisme  des  marchés  à terme, 
il  importe,  pour  obfempéreraux  vreuxdu  programme, 
de  montrer  le  rô)e  qu’ils  remplissent  dans  l’écono- 
mie de  la  législation  et  de  la  jurisprudence.  Ce  que 
nous  avons  à dire  des  marchés  à terme  s’appliquera 
naturellement  aux  marchés  à prime.  Et  d’abord  je- 
tons un  coup  d’œil  sur  la  législation  et  particulière- 
ment sur  la  nôtre. 

Quiconque  serait  tenté  d’attribuer  à la  législation 
ce  que  lui  révèle  la  pratique  commettrait , à notre 
sens,  une  erreur  considérable.  La  pratique  de  nos 
jours  nous  montre  en  effet  la  spéculation  dans  toute 
son  activité,  dans  toute  son  ardeur,  dans  toute  sa 
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fièvre,  et,  pour  le  dire  dès  maintenant,  afin  d’éviter 
tout  malentendu  dans  l’avenir,  nous  entendons  com- 
prendre, dans  le  mot  de  spéculation,  non-seulement 
les  marchés  à terme  réels,  ihais  encore  les  marchés 
à terme  fictifs,  c’est-à-dire,  non-seulement  ceux  qui 
sont  suivis  de  livraison  d’une  part,  et  de  payement 
intégral,  de  l’autre,  mais  encore  ceux  qui  se  liqui- 
dent par  de  simples  prestations  de  différences.  Le  but 
de  la  spéculation,  lequel  peut  être  atteint  de  ces 
deux  façons,  consiste  à chercher  un  bénéfice  dans 
les  oscillations  nombreuses  des  valeurs  de  bourse; 
ce  qui  différencie,  à nos  yeux,  la  spéculation  de  l’a- 
giotage, c’est  le  moyen.  Le  moyen  sur  lequel  compte 
le  spéculateur  pour  réaliser  ses  espérances  de  gain 
réside  dans  le  hasard,  dans  des  prévisions  plus  ou 
moins  fondées,  dans  des  faits  qui  peuvent  se  pro- 
duire, mais  qui  sont  toujours  indépendants  de  lui- 
même,  tandis  que  l’agioteur  ne  veut  rien  laisser  au 
hasard,  à l’imprévu,  et  veut  assurer  son  succès  par 
des  manœuvres  coupables,  par  des  artifices  dont  il 
sera,  soit  le  propre  auteur,  soit  l’instigateur  intéressé. 

Cela  dit,  et  revenant  à la  législation  qui  gouverne 
notre  pays,  nous  pensons  qu’elle  efet  en  contradic- 
tion avec  les  faits  de  tous  les  jours  ou  que.  si  elle  ne 
prohibe  pas  formellement  les  marchés  à terme,  tels 
qu’ils  se  pratiquent,  elle  les  défend  du  moins  impli- 
citement, elle  les  rend  légalement  impraticables  par 
les  prescriptions  les  plus  importantes  qu’elle  impose 
aux  agents  de  change. 
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Mais,  avant  d’aborder  notre  démonstration,  four- 
nissons quelques  renseignements  sur  la  législation 
étrangère. 

La  France  n’est  pas  le  seul  pays  dont  les  lois  mé- 
connaissent la  validité  des  opérations  de  bourse, 
conclues  entre  personnes  qui  ne  possèdent  ni  les 
fonds  ni  les  titres  qui  en  font  l’objet.  L’Angleterre, 
qui  marche  la  première  dans  la  voie  de  l’industrie 
et  de  la  prospérité  publique,  se  montre  à cet  égard 
encore  plus  sévère  que  nous.  Ainsi  un  statut 
de  1734,  qui  est  toujours  en  vigueur  dans  ce  pays, 
déclare  nuis  les  marchés  de  cette  nature,  et  pro- 
nonce dans  son  article  8 nne  amende  de  500  livres 
sterling  contre  tous  vendeurs  et  acheteurs  d’effets 
publics  qui,  au  moment  du  contrat,  ne  posséderaient 
ni  les  effets  ni  l’argent  au  moyen  desquels  la  tran- 
saction aurait  eu  lieu. 

Il  en  est  autrement  cependant  dans  les  différents 
États  de  l’Allemagne,  au  moins  dans  ceux  où  la  lé- 
gislation civile  française  ne  s’est  pas  conservée,  en  y 
pénétrant.  Mais  cette  différence  tient  à une  lacune 
existant  dans  le  droit  de  ce  pays.  Tout  le  monde  sait, 
en  effet,  que,  conformément  à l’article  1965  du  Code 
Napoléon,  notre  droit  refuse  toute  action  pour  une 
dette  de  jeu  ou  pour  le  payement  d’un  pari,  et  que 
c’est  précisément  sur  cette  disposition  générale  et 
absolue  qu’on  a basé  la  nullité  des  opérations  ficti- 
ves de  bourse,  auxquelles  les  tribunaux  et  un  grand 
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nombre  de  jurisconsultes  ont  trouvé  une  similitude 
parfaite  avec  le  pari  et  le  jeu  (1). 

Or,  en  Allemagne,  le  droit  commun  ne  prohibe 
pas  le  pari.  Aussi  ne  doit-on  pas  s’étonner  de  l’opi- 
nion des  savants  tels  que  Mittermayer  et  Eichliorn, 
qui  pensent  que  le  marché  à terme  d’effets  publics, 
même  lorsque  le  demandeur  ne  réclame  que  la  dif- 
férence des  cours,  doit  être  rangé  dans  la  classe  des 
contrats  aléatoires,  qui  donnent  lieu  à une  action  en 
justice. 

La  validité  des  opérations  de  bourse  fictives  était 
également  reconnue  depuis  1824  parla  législation 
du  royaume  de  Naples.  Mais  il  faut  savoir  que  cette 
mesure  législative,  prise  sur  les  conseils  de  M.  de 
Médici,  ministre  des  finances,  ne  fut  adoptée  qu’à 
partir  du  moment  où  le  gouvernement  entra  dans 
la  voie  des  emprunts,  et,  on  peut  le  croire  du  moins, 
pour  tenir  des  promesses  faites  aux  capitalistes,  au- 
près desquels  ils  les  avaient  négociés. 

Quant  à la  Hollande,  sa  législation  civile  et  com- 
merciale se  rapproche,  sur  ce  point,  beaucoup 
de  la  nôtre,  et  la  jurisprudence  qui  y a cours  ne 


(I)  Cofflniôres,  de  la  Bourse  et  des  spéculations  sur  les  effets  pu- 
blics, p.  112  et  suivantes.  « Considérant,  dit  la  Cour  royale  de 
Paris  dans  son  Arrêt  du  9 août  1823,  que,  dans  les  marchés  à 
terme,  le  caractère  du  Jeu  et  du  pari  se  manifeste  principale- 
ment par  la  circonstance,  que  la  livraison  des  effets  vendus  n’a 
pas  été  faite  entre  les  mains  de  l’agent  de  change  ou  que  le 
dépôt  des  mêmes  effets  n’a  pas  été  régulièrement  constaté,  au 
moment  de  la  signature  de  l’engagement,  etc.  n 
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reconnaît  pas  d’action  pour  les  opérations  fictives. 

Après  cette  légère  excursion  dans  le  droit  étran- 
ger, revenons  en  France  et  voyons  quel  parti  le  lé- 
gislateur s’est  décidé  à y prendre  sur  les  graves 
questions  qui  peuvent  surgir  à l’égard  des  marchés  à 
terme. 

Ce  parti,  nous  le  disons  encore  en  guise  de  con- 
clusion anticipée,  a été  la  prohibition  de  ces  opéra- 
tions, de  telle  façon  que  leurs  défenseurs,  battus 
déjà  par  les  principes  généraux  du  droit,  se  trouvent 
encore  vaincus  dans  l’examen  de  la  législation  spé- 
ciale, qui  régit  la  Bourse.  C’est  ce  que  nous  allons 
essayer  d’établir. 

Le  document  le  plus  ancien  qui  puisse  nous 
éclairer  sur  les  intentions  du  législateur  est  un  édit 
du  24  septembre  1724,  qui  fut  rendu  à une  époque 
où  le  système  de  Law  venait  de  produire  ses  lamen- 
tables résultats,  et  qui  certes  devait  se  proposer  de 
rendre  à jamais  impossible  le  retour  de  pareils  scan- 
dales. Jusque-là  aucune  entrave  n’avait  pesé  sur  les 
négociations  des  diverses  valeurs,  soit  publiques, 
soit  privées  ; ces  négociations  avaient  lieu  un  peu 
partout  : rue  Quincampoix,  rue  Saint-Martin,  à 
l’hôtel  de  Soissons,  et  employaient  généralement 
pour  intermédiaires  des  aventuriers  de  toute  espèce, 
qui.  ainsi  que  le  dit  M.  Troplong  dans  son  Traité  des 
contrats  aléatoires  (\)  « s’immisçaient  sans  caractère, 
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comme  sans  responsabilité,  dans  des  opérations 
étrangères  à leui-s  habitudes  et  auxquelles  ils  n’ap- 
portaient, au  lieu  de  prudence  et  de  discernement, 
que  la  seule  passion  de  faire  fortune.  » 

En  présence  d’un  tel  désordre  si  préjudiciable  à 
la  bonne  foi,  à la  sûreté,  au  commerce,  l’arrêt  du 
conseil  du  24  septembre  1724  résolut,  aux  termes 
de  sa  rubrique,  d’établir  dans  la  ville  de  Paris  une 
bourse,  pour  les  négociations  de  lettres  de  change, 
billets  au  porteur  et  à ordre  et  autres  papiers  com- 
merçables  et  des  marchandises  et  effets  et  pour  y 
traiter  des  affaires  de  commerce  tant  de  l’intérieur 
que  de  l’extérieur  du  royaume  ; et  de  plus  institua 
la  Compagnie  des  agents  de  change,  en  leur  accor- 
dant le  droit  exclusif  de  présider  à la  négociation 
des  effets  publics. 

Ce  monopole  à l’égard  de  certaines  valeurs  est 
formellement  accordé  par  l’article  1 7 du  susdit  ar- 
rêt en  vue  de  mieux  arriver  à détruire  les  ventes  si- 
mulées qui  en  ont  causé  jusqu’à  présent  le  discrédit. 
Mais  comment  atteindre  ce  but  avoué  de  l’édit,  sans 
supprimer  les  marchés  à terme?  Ils  le  furent,  sinon 
directement,  au  moins  d’une  façon  détournée,  par 
les  articles  29  et  30,  dont  vqiei  le  texte  : 

AnriCLE  29  ; A l’égard  des  négociations  de  papiers 
commerçables  et  autres  effets,  elles  seront  toujoui-s 
faites  par  le  ministère  d’un  agent  de  change  ; à l’effet 
de  quoi  les  particuliers  qui  voudront  achêterou  ven- 
dre des  papiers  commerçables  et  autres  effets,  remet- 

11 
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Iront  l’argent  ou  les  effets  aux  agents  de  change  avant 
l’heure  delà  Bourse,  sur  leurs  reconnaissances  por- 
tant promesse  de  leur  en  rendre  compte  dansle  jour,et 
ne  pourront  néanmoins  lesdits  agents  de  change  por- 
ter ni  recevoir  aucuns  effets  ni  argent  à la  Bourse,  ni 
faire  leurs  négociations  autrement  qu’en  la  forme 
ci-après  marquée,  le  tout  à peine  contre  les  agents 
de  change,  etc. 

Art.  30.  Lorsque  deux  agents  seront  d’accord  à 
la  bourse  d’une  négociation,  ils  se  donneront  réci- 
proquement leurs  billets  portant  promesse  de  se 
fournir  dans  le  jour,  savoir  : par  l’un  les  effets  né- 
gociés et  par  l’autre  le  prix  desdits  effets  ; et  non- 
seulement  chaque  billet  sera  timbré,  etc. 

Or,  n’est-il  pas  évident  que  l’obligation  imposée 
aux  parties  par  l’article  29  de  déposer  l’argent  ou  les 
effets  avant  l’ouverture  de  la  Bourse  rend  impossibles 
les  marchés  à découvert,  et  que  l'obligation  imposée 
par  l’article  30  aux  agents  de  change,  de  se  fournir 
dans  le  jour,  met  obstacle  aux  marchés  à terme? 

N’est-il  pas  évident,  en  d’autres  termes,  que,  si  le 
législateur  s’en  était  tenu  à ce  premier  édit,  la  ques- 
tion de  la  validité  des  marchés  à terme  serait  cer- 
tainement tranchée  dans  1e  sens  de  la  'prohibition 
pour  cause  d’incompatibilité  avec  ses  prescriptions 
les  plus  formelles? 

Les  spéculations  à la  baisse,  accusées  d’avoir  occa- 
sionné le  discrédit  des  effets  publics,  étaient  donc  ré- 
duites àTimpuissance,  et  il  n’y  avait  plus  eu  définitive 
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que  les  marchés  au  comptant  qui  fussent  tolérés. 
C’est  à propos  de  cette  mesure  restrictive  que  l’illus- 
tre président  du  sénat,  M.  Troplong,  s’est  écrié  avec 
raison  : 

it  .C’était  aux  dépens  delà  liberté  de^  transactions 
que  l’on  faisait  ce  sacrifice  à un  intérêt  de  circons- 
tance. On  reconnaît  là  le  caractère  brusque  et  exagéré, 
des  mesures  administratives,  sorties  du  ministère 
du  cardinal  Dubois.  Circonscrire  les  opérations  de 
bourse  dans  des  opérations  au  comptant  était  une 
idée  étroite,  impraticable,  inadmissible.  C’était  de 
la  réaction  (t).  » 

Mais  ce  qui  porte  à croire  que  l’arrêt  de  1724  ne 
survécut  pas  aux  circonstances  qui  l’avaient  fait 
naître  et  dut  bientôt  céder  sa  place  à la  coutume 
commerciale  qui  régla  elle-même  les  négociations 
relatives  aux  effets  publics,  c’est  qu’on  voit  vers  cette 
époque  les  oscillations  des  cours  de  ces  titres  donner 
lieu  à des  spéculations  considérables  et  incontestées 
dans  les  pays  voisins,  tels,  que  la  Hollande,  dont  les 
richesses  et  le  crédit  étaient  notoires  (2). 

On  arriva  ainsi  jusqu’en  1785,  sans  qu’une  nou- 
velle mesure  législative  fût  venue  disputer  à la  cou- 
tume son  empire  sur  les  opérations  de  bourse.  Mais 
dans  cette  année  même  le  contrôleur  général  des 
financ.es,  M.  de  Galonné,  mécontent  de  voir  la  spé- 

(1)  N»  104. 

(2)  M.  Troplong,  n“  103. 
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culation  qui  avait,  à ce  qu’il  paraît,  relevé  une  tête 
hardie,  se  jeter  dans  la  baisse  que  produisaient  d’ail- 
leurs d’autres  raisons  et  de  plus  sérieuses,  obtint 
le  7 août  un  nouvel  arrêt  du  conseil,  dont  le  but 
semble  avoir  été  de  proscrire  la  spéculation  à la 
baisse  en  môme  temps  que  de  favoriser  ou  tolérer  la 
spéculation  à la  hausse.  Il  s’agissait  donc,  comme  le 
remarque  fort  Judicieusement  M.  Jeannette  Ho- 
zérian,  de  trouver  une  combinaison  qui,  tout  en 
maintenant  les  marchés  à terme  (sans  lesquels  toute 
spéculation  même  à la  hausse  devient  impossible), 
empêchât  les  ventes  â découvert  et  donnât  toute 
facilité  aux  achats  de  la  même  espèce. 

Voici  ce  que  porte  l’article  7 de  cet  arrêt  :■ 

<i  Déclare  nuis.  Sa  Majesté,  les  marchés  et  com- 
promis d’effets  royaux  et  autres  quelconques,  qui 
se  feraient  à terme  et  sans  livraison  desdits  effets, 
ou  sans  le  dépôt  réel  d’iceux,  constaté  par  acte  dû- 
ment contrôlé  au  moment  môme  de  la  signature  de 
l’engagement,  et  néanmoins  les  marchés  et  compro- 
mis de  ce  genre,  qui  auraient  été  faits  avant  la  pu- 
blication du  présent  arrêt,  auront  leur  exécution 
sous  la  condition  ex-presse  de  les  faire  contrôler  par 
le  premier  commis  des  finances  dans  la  huitaine, 
à compter  de  ladite  publication  et  de  délivrer  ou  dé- 
poser par  acte  en  bonne  et  due  forme,  dans  l’espace 
de  trois  mois,  les  effets  dont  la  livraison  aurait  été 
promise,  passé  lequel  délai  de  trois  mois,  tous  mar- 
chés et  compronis  d’effets  livrables  à terme  seront 
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et  demeureront  nuis  et  comme  non  avenus.  Défend 
très-expressément,  Sa  Majesté,  d’en  faire  de  sem- 
blables à l’avenir  à peine  de  24,000  livres  d’amende 
au  profil  du  dénonciateur  et  d’être  exclus  pour  tou- 
jours de  l’entrée  de  la  Bourse,  ou,  si  c’étaient  des 
banquiers,  d’être  rayés  de  la  liste.  » 

On  le  voit,  cet  arrêt,  àl’opposé  de  celui  de  1724, 
n’abroge  même  pas  implicitement  les  marchés  à 
terme;  il  fait  mieux,  il  les  reconnaît,  il  les  autorise, 
et  il  omet  même  de  leur  fixer  un  délai  ; ce  qu’il  veut, 
c’est  qu’on  ne  puisse  pas  vendre  ce  qu’on  n’a  pas, 
c’est  que  les  vendeurs  soient  astreints  à faire  la  livrai- 
son ou  le  dépôt  des  effets  au  moment  où  ils  donnent 
leurs  ordres  à l’agent  de  change.  Quant  aux  acheteurs, 
il  ne  leur  impose  aucune  obligation,  et,  de  celte  fa- 
çon, il  est  vrai  de  dire  qu’il  avait  atteint  son  but,  à 
savoir  : d’autoriser  les  achats  à découvert  et  d’a- 
néantir les  ventes  de  la  même  espèce. 

M.  Troplong  cherche  à rendre  compte  du  sens  de 
cet  arrêt  en  ces  termes  : 

« Le  conseil,  dit-il,  partait  de  ce  point  de  fait,  à 
savoir  que,  par  le  moyen  des  marchés  à terme,  les 
spéculateurs  en  étaient  arrivés  à vendre  plus  d’effets 
publics  qu’il  n’en  existait  réellement.  On  cite,  en  effet, 
un  abbé  d’Espagnac,  qui  avait  accaparé  toutes  les  ac- 
tions existantes  de  la  nouvelle  Compagnie  des  Indes, 
au  nombre  de  40,000,  et  qui  en  avait  acheté  8,655  de 
plus  qu’il  n’y  en  avait  en  réalité.  Ces  manœuvres 
étaient  un  véritable  abus,  le  crédit  en  était  affecté. 
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Et  comme,  d’après  un  principe  constant  en  matière 
de  vente,  on  ne  peut  pas  vendre  ce  qui  n’a  pas  d’exis- 
tence possible  et  ce  qu’on  est  dans  l’impossibilité  de 
livrer,  on  s’attachait  à ce  principe  en  le  généralisant, 
pour  lier  les  mains  aux  vendeui-s,  et,  du  haut  d’une 
vérité  incontestable  dont  on  faisait  une  application 
forcée  à tous  les  cas  de  marché  à terme,  on  disait  : 

« Pour  pouvoir  vendre  un  effet  public,  il  ne  suffira 
pas  d’en  être  acquéreur  ou  propriétaire,  il  faudra  en- 
core, afin  d’éviter  tes  fraudes,  l’avoir  en  sa  posses- 
sion effective,  il  faudra  même  qu’à  l’instant  précis 
de  la  vente,  on  le  remette  corporellement  aux  mains 
de  l’acheteur,  ou  que  du  moins  on  représente  à celui- 
ci  un  acte  authentique  constatant  que  cet  effet  était 
réellement  consigné  dans  un  dépôt  quelconque;  si- 
non peine  de  24,000  fr.  d’amende,  exclusion  de  la 
Bourse  et  radiation.  » 

Après  l’arrêt  du  7 août  1785,  viennent  immédia- 
tement celui  du  2 octobre  1785  et  celui  du  22  sep- 
tembre 1786,  qui  complètent  l’ensemble  de  notre 
ancienne  législation.  Le  premier  de  ces  nouveaux 
arrêts  fut  rendu  sous  l’impression  des  résultats  aux- 
quels avait  abouti  le  travail  confié  au  premier  commis 
das  finances,  en  vertu  de  l’article  7 de  l’édit  pré- 
cédent. 

Ce  travail  qui  se  rattachait  à la  liquidation  des 
marchés  à terme  conclus  antérieurement  à l’arrêt 
du  7 août  redressa  en  effet  diverses  préventions  ; on 
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reconnut,  en  vérifiant  ces  marchés,  que  bon  nombre 
d’individus  étant  tout  à la  fois  acheteurs  et  vendeurs, 
bon  nombre  aussi  d’opérations  se  liquideraient  par 
des  compensations,  de  façon  que  la  quantité  des 
effets  à livrer,  ou  l’importance  des  sommes  à payer, 
resterait  bien  au-dessous  du  chiffre  des  ventes  ou  des 
achats  ; on  reconnut  encore  qu’à  côté  des  marchés 
fictifs,  il  y avait  des  marchés  qui,  tout  en  n’étant  pas 
au  comptant,  comme  le  désiraient  les  arrêts  de  1 724 
et  du  7 août  1785,  n’en  étaient  pas  moins  sérieux  et 
conclus  -de  très-bonne  foi.  « C’est  ce  dont,  dit 
M.  Troplong,  on  fut  obligé  de  convenir  aussitôt 
qu’on  eut  regardé  de  plus  près  ces  transactions  si 
nombreuses  qui  occupaient  la  Bourse,  et  dont  la 
pensée  et  le  but  étaient  si  variés.  Dans  un  premier 
moment  de  panique,  on  avait  vu  partout  de  la  fraude 
et  du  jeu.  Avec  plus  d’expérience  on  trouva  des  spé- 
culations licites  sous  ce  mouvement  qu’on  avait  im- 
prudemment qualifié  d’agiotage.  » 

Cependant  les  marchés  fictifs  continuèrent  à être 
l’objet  d’une  irréconciliable  réprobation.  Les  paroles 
suivantes  du  préambule  de  l’arrêt  d’octobre  ne  lais- 
sent aucun  doute  à cet  égard. 

« Jamais  les  droits  de  la  propriété  et  de  la  liberté 
sociale  ne  furent  plus  en  sûreté  que  sous  le  règne  de 
• Sa  Majesté,  mais  autant  elle  est  résolue  de  les  main- 
tenir religieusement,  autant  elle  est  éloignée  d’ad- 
mettre, pour  conséquence  de  ce  principe  inviolable, 
qu’il  soit  permis  de  tendre  des  pièges  à la  foi  pu- 
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blique,  en  vendant  ce  gu  on  n’a  pas,  ce  qu’on  ne  veut 
pus  livrer,  ce  qui  même  n'existe  pas;  il  est  évident  que 
si  pareilles  ventes  sont  nulles  par  elles-mêmes,  elles 
sont  surtout  intolérables  lorsqu’elles  portent  sur  les 
effets  publics,  lorsqu’elles  violent  toutes  les  règles 
prescrites  pour  leur  négociation,  lorsque  sur  leurs 
bases  fictives  s’accumulent  successivement  une  foule 
d’engagements  et  de  billets  illusoires Faire  en- 

visager ces  marchés  comme  n’étant,  en  dernier  ré- 
sultat, que  des  paris  sur  le  cours  éventuel  de  la  place, 
ce  n’est  pas  les  légitimer.  Quand  il  serait  permis  de 
supposer  que  la  vigilance  du  souverain,  qui  s’étend 
jusque  sur  la  conservation  des  fortunes  de  ses  sujets, 
dût  fermer  les  yeux  sur  toute  espèce  de  jeux  et  de 
paris,  pourrait-elle  souffrir  que  leur  licence,  se  dé- 
(piisant  sous  un  faux  titre,  prît  les  caractères  des  con- 
trats de  vente,  en  dénaturant  ces  conditions,  et  portât 
le  trouble  et  la  confusion  dans  la  négociation  des 
effets  royaux  ? » 

Quant  à la  faveur  partielle  que  les  expériences 
récentes  faites  dans  les  bureaux  des  finances  avaient 
rendue  aux  marchés  à terme  sincères,  elle  trouvera 
son  expression  la  plus  utile  dans  l’article  (i  de  cet 
arrêt  ; 

Art.  6.  «Ordonne  pour  l’avenir.  Sa  Majesté,  que 
la  disposition  de  l’article  7 de  son  arrêt  du  7 août  * 
dernier,  par  laquelle,  conformément  aux  anciennes 
ordonnances,  elle  a déclaré  nuis  les  marchés  et  com- 
promis d’effets  royaux,  et  autres  quelconques,  qui 
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se  feraient  à terme  sans  livraison  desdits  effets,  ou 
sans  le  dépôt  réel  d’iceux,  sera  exécutée,  selon  sa 
forme  et  teneur,  dans  tout  son  royaume;  entend,  Sa 
Majesté,  qu'il  pourra  être  seulement  suppléé  au  sus- 
dit dépôt  par  ceux  qui,  étant  constamment  propriétaires 
des  effets  qu'ils  voudraient  vendre,  et,  ne  les  ayant  jm 
alors  entre  leurs  mains,  déposeraient  chez  un  notaire 
les  pièces  probantes  de  leur  libre  propriété.  » 

C’était  là,  assurément,  donner  quelques  facilités 
nouvelles  aux  opérations  de  bourse.  Le  vendeur  aussi 
bien  que  l’acheteur  puisaient  dans  l’article  6 un 
délai  pour  l’exécution  du  contrat;  les  acheteurs  à 
terme  étant  devenus  propriétaires  des  effets,  en  vertu 
de  la  convention  d’achat,  rien  ne  les  empêchait  de 
mettre  à profit,  avant  l’échéance  du  terme,  la  diffé- 
rence des  cours  au  moyen  d’une  vente  à découvert 
qu’ils  consentaient  pour  la  môme  époque,  et  sans  qu’il 
leur  fût  de  la  sorte  nécessaire,  pour  réaliser  ce  bé- 
néfice, de  recourir  à la  faculté  d’escompte.  Les  spé- 
culations à la  baisse  étaient  seules  entravées,  et  en 
cela  le  gouvernement  atteignit  précisément  le  but 
qu’il  poureuivait. 

Et  cependant,  ici  encore,  nous  ne  pouvons  que 
nous  rallier  aux  réflexions  si  judicieuses  exprimées 
par  le  savant  auteur  des  contrats  aléatoires  : , 

«La  concession  était  grande,  elle  avait  son  mérite, 
mais  était-elle  suffisante?  Ne  renfermait-elle  pas 
dans  un  cercle  trop  restreint  le  nombre  des  marchés 
sérieux?  Pourquoi  exiger  d’une  manière  si  restrictive 
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que  le  vendeur  justifie  de  son  droit  de  propriété  au 
moment  de  l’engagement?  Est-ce  que  le  commerce 
n’agit  pas  tous  les  jours  sur  des  choses  qu’on  ne  pos- 
sède pas,  pourvu  que  leur  caractère  vénal  donne  la 
possibilité  de  les  avoir  à l’époque  de  la  livraison  ? 
N’était-ce  pas  une  idée  fausse  en  droit  commercial 
que  d’avancer  gravement  qu’on  ne  peut  pas  vendre 
ce  qu’on  n’a  pas  ? Et  qu’est-ce  autre  chose  que  le  com- 
merce, sinon  une  spéculation  presque  continuelle 
sur  la  chose  d’autrui?  » 

L’arrêt  du  2 octobre  n’avait  d’ailleurs  pas  plus  que 
celui  du  mois  d’août  réglé  le  délai,  dans  lequel  les 
marchés  à terme  devaient  recevoir  leur  exécution; 
cette  omission  fut  réparée  par  l’arrêt  du  22  septembre 
1786,  dont  nous  allons  reproduire  les  termes  parce 
qu’ils  suffisent  à faire  connaître  sa  résolution  ainsi 
que  les  motifs  qui  la  lui  inspirèrent  : 

« Le  roi  s’étant  fait  rendre  compte  de  tout  ce  qui 
concerne  le  cours  des  effets  publics.  Sa  Majesté  n’a 
pu  voir  sans  une  vraie  peine  que,  nonobstant  les  sages 
mesures  qu’elle  avait  ordonnées  l’année  dernière 
pour  réprimer  les  excès  de  l’agiotage,  ce  désordre 
aussi  nuisible  au  commerce  dont  il  détourne  les 
fonds,  qu’aux  négociants  honnêtes,  dont  j,^trouble 
toutes  les  combinaisons,  s’elîorçait  encore  depuis 
quelque  temps  de  se  reproduire  sous  des  formes  qui, 
pour  être  différentes  de  celles  déjà  proscrites,  n’ont 
guère  moins  d’inconvénients.  Les  défenses  portées 
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par  l’arrêt  rendu  en  son  conseil  le  7 août  1785  ont, 
à la  vérité,  anéanti  l’usage  de  ces  compromis  illu- 
soires, inventés  par  la  cupidité  et  qui  présentaient 
des  pièges  à la  bonne  foi,  des  ressources  à l’intrigue 
et  des  écueils  à tous  les  gens  avides  de  fortune  ; mais 
l’intérêt,  toujours  ingénieux  à s’affranchir  de  ce  qui 
le  captive,  a trouvé  moyen  d’éluder  le  règlement  qui 
interdit  tout  marché  d’effets  royaux  ou  publics,  sans 
livraison  ou  dépôt  réel  des  objets  vendus  : des  recon- 
naissances concertées,  des  déclarations  annulées  par 
des  contre-lettres  et  des  dépôts  fictifs  voilent  aujour- 
d’hui les  contraventions  et  rendent  fort  difficile  d’en 
découvrir  la  trame.  Sa  Majesté,  instruite  des  abus  qui 
se  perpétuent  à l’aide  de  ces  divers  déguisements,  a 
jugé  à propos,  pour  y apporter  un  nouvel  obstacle, 
d’ajouter  aux  prohibitions  précédentes  celles  de 
faire  à l’avenir  aucun  marché  d’effets  ayant  coui-s  à 
la  Bourse  dont  la  livraison  se  trouverait  différée  au 
delà  d’un  terme  qu’elle  a fixé  d’après  ce  qui  s’observe 
dans  les  plus  grandes  places  de  commerce  des  pays 
étrangers;  mais,  quelle  que  puisse  être  l’efficacité  de 
cette  nouvelle  mesure  pour  arrêter  le  cours  des  spé- 
culations désordonnées  qui  font  gémir  les  gens  sen- 
sés, Sa  Majesté  doit  compter  encore  plus  sur  l’im- 
pression salutaire  que  fera  sans  doute  sur  tous  les 
esprits  le  témoignage  public  du  mécontentement 
qu’elle  aurait  de  la  conduite  de  ceux  qui  continue- 
raient de  s’y  livrer,  et  la  résolution  qu’elle  a prise  de 
les  éloigner  à jamais  de  tout  emploi  ou  charge  de 
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finance.  A quoi  voulant  pourvoir  : ouï  le  rapport,  etc. 
Le  roi  étant  en  son  conseil  a ordonné  et  ordonne  : 
que  les  arrêts  de  son  conseil  des  7 août  et  2 octobre 
1785  seront  exécutés,  et  notamment  l’article  7 du 
premier  desdits  arrêts,  qui  déclare  nuis  les  marchés 
et  compromis  d’effets  royaux  et  autres  quelconques 
qui  seraient  à terme,  sans  livraison  desdits  effets  et 
sans  le  dépôt  réel  d’iceux.  Veut  en  outre.  Sa  Majesté, 
qu’il  ne  puisse  être  fait  à l’avenir  aucun  marché 
d’effets  royaux  ou  autres  effets  publics  ayant  cours  à 
la  Bourse  pour  être  livrés  à un  terme  plus  éloigné 
que  celui  de  deux  mois  à compter  du  jour  de  sa  date, 
déclare  nuis  tous  ceux  qui  seraient  à plus  long  terme, 
ordonne  que  tous  marchés  desdits  effets  seront  signés 
de  l’agent  de  change  par  le  ministère  de  qui,  etc.  » 

On  a remarqué,  avec  raison,  qu’il  n’était  pas  trop 
facile  d'apercevoir  la  liaison  entre  le  mal  lui-même 
et  le  remède  qu’on  y apportait,  entre  des  reconnais- 
sances concertées,  des  déclarations  annulées  par  des 
contre-lettres  et  des  dépôts  fictifs  d’une  part  et  la 
fixation  du  terme  de  deux  mois  d’autre  part,  mais  il 
faut  bien  dire  aussi,  à la  décharge  du  conseil  du  roi, 
qu’il  ne  se  faisait  pas  lui-même,  cela  résulte  de  cer- 
tains termes  du  préambule,  grande  illusion  sur  le 
succès  de  sa  mesure  au  point  de  vue  des  fraudes  qu’il 
signalait. 

C’est  donc  le  cas  ici  de  s’attacher  uniquement  au 
dispositif  de  l’arrêt  sans  s’inquiéter  davantage  des 
motifs  qui  le  précèdent. 
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Il  n’y  a pas  lieu,  non  plus,  de  s’appesantir  sur  le 
dernier  arrêt  du  conseil  du  1 4 juillet  1787  qui  renou- 
velle les  règlements  contre  les  marchés  illicites  et 
ceux  qui  y participent,  et  l’important  à retenir  des 
développements  dans  lesquels  nous  sommes  entré, 
c’est  que  les  marchés  à terme,  après  avoir  été  bannis 
d’une  façon  absolue  par  l’arrêt  de  1724,  ont  vu  pro- 
clamer leur  légalité  par  la  législation  de  1785  et 
1786,  et  sont  devenus  de  la  sorte  licites  avec  sanc- 
tion légale,  à condition  que  le  vendeur  opère  la  livrai- 
son, ou  le  dépôt  des  effets  au  moment  de  l’engage- 
ment, ou  dépose  tout  au  moins  chez  un  notaire  les 
pièces  probantes  de  sa  propriété,  et  qu’en  outre 
l’échéance  ne  soitpas  reculée  au  delà  de  deux  mois. 
L’inexécution  de  ces  conditions  entraîne  la  nullité 
des  marchés  et  une  pénalité  contre  les  contrevenants. 

Plus  tard,  quand  furent  soulevées  et  vivement 
discutées  les  questions  relatives  aux  marchés  à terme, 
on  entreprit  d’écarter  du  débat  les  arrêts  de  l’an- 
cienne monarchie,  sur  cette  matière,  en  les  traitant 
d’illégaux  comme  n’ayant  été  ni  revêtus  de  lettres 
patentes  ni  enregistrés  au  Parlement.  Mais  la  doc- 
trine et  lajurisprudence  sont  unanimes  pour  répondre 
que  ces  arrêts  successifs,  n’étant  véritablement  que 
le  développement  d’un  édit  du  mois  de  janvier  1723, 
rentraient  dans  les  pouvoirs  constitutionnels  du  con- 
seil d’État,  que  d’ailleurs  un  décret  de  l’Assemblée 
nationale  du  29  juillet  1792  avait  décidé  qu’on  ne 
pourrait  se  prévaloir,  à l’encontre  de  ces  arrêts  du 
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défaut  d’enregistrement,  qu’enfin  ces  arrêts  avaient 
été  convertisen  lois  par  des  dispositions  plus  récentes, 
et  notamment  par  la  loi  du  28  vendémiaire  an  IV 
(chap.  Il,  art.  4),  qui  annule  les  marchés  à terme, 
parce  que,  dit-elle,  ils  ont  déjà  été  interdits  par  de 
précédentes  lois.  Ces  lois  comprennent  naturelle- 
ment les  arrêts  de  1785  et  1786,  et,  à supposer  même 
que  le  législateur  se  soit  trompé  en  donnant  qualité 
et  force  deloià  des  arrêts  privés  de  l’enregistrement, 
cette  erreur  ne  peut  préjudicier  à la  volonté  qu’il 
exprime  dans  ce  même  article  (1). 

Quand  on  procède  dans  l’ordre  chronologique  à 
l’étude  des  lois  édictées  sur  notre  matière  durant  la 
période  révolutionnaire,  on  ne  tarde  pas  à se  con- 
vaincre que  celles-ci,  suivant  dans  la  sévérité  une 
marche  ascendante.  Unissent  par  faire  revivre  d’une 
façon  certaine  les  prohibitions  absolues  qui,  en  1724, 
atteignirent  les  marchés  à terme. 

Déjà  la  loi  du  8 mai  1791  supprime  le  monopole 
des  agents  de  change  et  enjoint  à tous  ceux  qui  vou- 
draient exercer  cette  profession,  de  se  soumettre  aux 
anciens  règlements.  Puis  à cette  loi  succède  celle 

^ t 

du  13  fructidor  an  III  (30  août  1793),  qui  déclare 
agioteur  dans  son  article  3 tout  homme  qui  serait 
convaincu  d’avoir  vendu  des  marchandises  et  effets. 


(I)  M.  Troplong,  Cont.  aléal.,  n“  118.  — Merlin,  liépert.  V®. 
marcité  à terme,  § 2,  n”  2.  — Arrêts  de  la  Cuur  de  cassation  des 
26  août  1*91,  et  27  novembre  1811. 
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dont,  au  moment  de  la  vente,  il  ue  serait  pas  pro- 
priétaire, et  qui  le  punit  comme  tel,  c’est-à-dire,  con- 
formément à l’article  l,de  deux  années  de  déten- 
tion, de  l’exposition  publique  avec  écriteau  sur  la 
poitrine  portant  ce  mot  : Agioteur,  et  enfin  de  la 
confiscation  de  tous  ses  biens  au  profit  de  la  Répu- 
blique. 

Vient  enfin  la  loi  du  22  vendémiaire  an  IV  (20  oc- 
tobre 1795)  sur  la  police  de  la  Bourse,  qui  ne  laisse 
plus  aucun  doute  sur  les  intentions  du  législateur. 
Voici  en  effet  quelques  passages  décisifs  de  son  pré- 
ambule : 

« Considérant  que  celui-là  est  agioteur  criminel, 
qui  par  choix  met  son  intérêt  en  compromis  avec  son 
devoir,  en  faisant  des  opérations  d’une  nature  telle, 
qu’elles  ne  peuvent  lui  rapporter  quelque  bénéfice, 
qu’au  détriment  de  la  chose  publique  ; que  tel  est  le 
cas  de  celui  qui  achète  à terme  des  matières  ou 
espèces  métalliques  dans  la  coupable  espérance  que 
le  jour  où  le  marché  se  réalisera,  les  espèces  auront 
haussé  de  valeur  et  que  la  monnaie  nationale  aura 
perdu  la  sienne  ; que  tel  est  encore  le  cas  de  celui 
qui,  sans  besoin  de  commerce,  achète,  accapare  des 
lettres  de  change  sur  l’étranger  dans  l’espoir  de  les 
revendre  avec  bénéfice , lorsque  l’assignat  sera 
déprécié;  que  celui  qui  vend  à terme  sans  avoir  des 
intentions  aussi  blâmables,  s’expose,  par  son  impru- 
dence, à produire  les  mêmes  effets,  savoir  : l’avilis- 
sement de  l’assignat,  le  renchérissement  de  toutes 
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les  marchandises  et  de  tous  les  objets  de  première 
nécessité  ;.....• » 

Le  lecteur  qui  nous  aura  fait  l’honneur  de  nous 
suivre  attentivement  jusqu’ici  aura  été  frappé  sans 
doute  du  changement  notable  qui  s’est  opéré  dans 
les  opinions  du  législateur.  Sous  l’ancienne  mo- 
narchie, toute  l’animadversion  législative  était  pour 
les  vendeurs  à terme,  tandis  que  les  acheteurs  à 
terme,  auxquels  on  attribuait  une  influence  heu- 
reuse sur  le  crédit  public,  étaient  vus  d’un  œil  favo- 
rable. Sous  la  république,  au  contraire,  où  le  Gou- 
vernement était  désireux  de  maintenir,  autant  qu'c 
possible,  l’équilibre  entre  la  valeur  des  assignats  et 
celle  des  espèces  métalliques,  et  où  les  acheteurs  à 
terme  d’espèces  métalliques  en  déterminaient  la 
hausse,  tandis  que  les  vendeurs  à terme  de  ces  mêmes 
espèces  les  dépréciaient  au  profit  des  assignats  et 
tendaient  à ramener  la  balance,  c’était  précisément 
et  avant  tout  les  acheteurs  à terme,  qui  accumu- 
laient sur  leurs  têtes  toutes  les  colères  gouverne- 
mentales, et,  quant  aux  vendeurs  à terme,  on  était 
assez  disposé  à ne  pas  leur  prêter  des  intentions 
aussi  blâmables  qu’aux  précédents. 

N’est-ce  pas  là  un  exemple  caractéristique  autant 
que  déplorable  de  ce  que  devient  la  réglementation, 
quand  elle  n’a  pour  guide  que  le  caprice  humain  ou 
les  inspirations  du  moment  au  lieu  de  se  fonder  sur 
la  science  et  des  principes  économiques  certains  ? 

Quoi  qu^il  en  fût  d’ailleurs  de  ces  nuances  dans  les 
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appréciations  du  pouvoir,  il  est  hors  de  doute  que 
les  ventes  aussi  bien  que  les  achats  à terme  et  à 
prime  ont  été,  d’une  façon  expresse,  prohibés  par  le 
législateur  nouveau,  ainsi  qu’il  résulte  des  textes  sui- 
vants, tirés  de  cette  loi  de  vendémiaire  an  IV. 

CHAPITRE  I". 

0 Abt.  l.T.  11  est  défendu  à toute  personne  de  vendre  ou 
d’acheter,  ou  de  prêter  son  ministère  pour  aucune  vente 
ou  achat  de  matières  ou  espèces  métalliques,  à terme  ou 
à prime  ; aucune  vente  de  ces  matières  ne  pourra  avoir 
lieu  qu’au  comptant;  de  telle  sorte  que  les  objeLs  vendus 
devront  être  livrés  et  payés  dans  les  vingt-quatre  heures 
qui  suivront  la  vente » 

CHAPITRE  H. 

« Aht.  3.  Toute  négociation  à terme  ou  à prime  de  let- 
tres de  change  sur  l’étranger  est  réputée  agiotage,  et  tous 
les  coopéraleurs  ou  intermédiaires  de  pareilles  transactions 
seront  poursuivis  comme  agioteurs  ou  complices  et  punis 
de  la  peine  portée  par  la  loi  du  13  fructidor  an  III.  » 

« Aiit.  4.  Attendu  que  les  marchés  à terme  ou  à prime  ont 
déjà  été  interdits  par  de  précédentes  lois,  tous  ceux  contractés 
antérieurement  au  présent  décret  sont  annulés,  et  il  est 
défendu  d’y  donner  aucune  suite,  sous  les  mêmes  peines 
portées  contre  les  infiticteurs  de  l’article  précédent.  » 

On  pourrait  croire  que,  comme  il  n’est  question 
dans  cette  loi  que  de  la  négociation  d’espèces  mé- 
talliques et  de  lettres  de  change  sur  l’étranger,  il 
n’y  a aucune  application  à en  faire  aux  marchés  à 
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terme  concernant  les  effets  publics  ; cependant  ce 
serait  là  donner,  selon  nous,  dans  une  fort  grave 
erreur  ; car  le  titre  de  la  loi  indiquant  qu’elle  va 
s’occuper  de  la  police  de  la  Bourse,  lui  donne,  sans 
contredit,  une  portée  générale,  et,  si  l’on  n’y  men- 
tionne pas  particulièrement  les  effets  publics,  c’est 
que  les  inscriptions  de  rente  au  tiers  consolidé 
n’existaient  pas  encore  et  que  les  effets  royaux 
avaient  cessé  d’exister. 

Nous  pensons  donc,  avec  M.  J.  Bozérian,  que  rien 
ne  s’oppose  à ce  qu’on  invoque  les  dispositions  de  la 
loi  de  l’an  IV,  quand  il  s’agit  de  valeurs  nées  et 
créées  depuis  cette  époque,  et  nous  ne  nous  arrète- 
terons  pas  plus  que  lui  à l’objection  consistant 
à dire  que,  cette  loi  ayant  édicté  des  peines  et  le  rai- 
sonnement par  analogie  étant  interdit  en  matière 
pénale,  il  faut  renoncer  à mettre  sur  la  même  ligne 
des  cas  qui  sont  prévus  et  d’autres  qui  ne  le  sont  pas. 
Car,  à côté  de  ces  dispositions  péndes,  dont  per- 
sonne n’imagine  de  réclamer  l’application,  il  y a des 
dispositions  réglementaires,  ayant  un  caractère  pu- 
rement civil  et  autorisant  parfaitement  les  argu- 
ments par  analogie  (1).  * 

Mais  quel  est  le  sens  de  la  prohibition  édictée  par 
la  loi  de  vendémiaire  an  IV  ? A quelles  lois  anté- 
rieures fait  allusion  l’article  4 de  son  deuxième 
chapitre?  Est-ce  aux  arrêts  de  1785  et  1786? Est- 


(1)  JeannoUc  Bozérian,  276. 
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ce  à celui  de  1724?  Les  marchés  à terme  seront-ils 
admis  dans  les  limites  posées  par  les  arrêts  de  1785 
et  1 786,  ou  seront-ils  prohibés  d’une  façon  absolue, 
comme  sous  l’empire  de  l’édit  de  1 724  ? 

M.  Troplong  s’attache  à la  première  interpréta- 
tion ; pour  nous,  quelque  satisfaction  que  nous  eus- 
sions ressentie  à être  d’accord,  en  cette  occurrence, 
avec  une  aussi  grave  autorité,  nous  croyons  devoir 
admettre  une  conclusion  contraire  à la  sienne,  par 
la  raison  qu’il  nous  semble  que,  si  le  législateur  de 
l’an  IV  avait  voulu  adopter  le  système  que  lui  prête 
M.  Troplong,  il  aurait  invoqué,  au  lieu  des  lois  qui 
interdisent  les  marchés  à terme,  celles  qui  les  recon- 
naissent; il  n’aurait  pas  non  plus  indistinctement 
frappé  les  achats  et  les  ventes  à terme,  et  enfin  il 
ne  se  fût  pas  dans  l’article  15  du  chapitre  premier 
servi  de  ces  expressions  sans  réplique,  « qu’aucune 
vente  ne  pourrait  avoir  lieu  qu’au  comptant,  de  fa- 
çon que  les  objets  vendus  devraient  être  livrés  et  payés 
dans  les  vingt -quatre  heures  qui  suivraient  la  vente.  » 

Nous  sommes  donc  d’avis  que  la  loi  de  vendé- 
miaire an  IV  a reproduit,  sinon  la  forme,  au  moins 
l’esprit  et  la  volonté  de  l’arrêt  de  1724. 

Le  Directoire  a-t-il  persisté  dans  la  voie  où  s’était 
engagée  la  Convention  ? Il  est  difficile  d’en  douter 
en  présence  de  son  arrêté  du  2 ventôse  an  IV,  por- 
tant règlement  concernant  la  Bourse,  et  dont  l’arti- 
cle 2 est  ainsi  conçu  : 
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(I  Nul  ne  pourra  y vendre  .ou  échanger  des  ma- 
tières ou  espèces  métalliques,  ni  des  assignats,  et 
faireaucun  traité  y relatif,  si,  conformément  au  vœu 
de  la  loi  du  13  fructidor,  il  ne  justifie  qu’il  est  ac- 
tuellement possesseur  des  objets  à vendre  ou  à 
échanger,  et  ce,  par  la  production  d’un  certificat  de 
dépôt  desdits  objets,  soit  chez  un  des  vingt  agents  de 
change,  soit  chez  un  des  notaires  publics  du  canton 
de  Paris...  » 

L’article  qui  suit  n’a  d’autre  but  que  d’obtenir 
l’exécution  de  la  disposition  précédente,  et  montre 
bien  par  ses  termes  les  véritables  sentiments  du  pou- 
voir ; voici,  en  effet,  ce  qu’il  porte  : 

«Art.  3.  L’annonce  qui  se  fait  à haute  voix  de 
chaffue  marché  conclu  par  un  des  agents  de  change 
comprendra  le  nom  et  le  domicile  du  dépositaire  de 
la  chose  vendue,  et  il  en  sera  fait  mention  sur  le 
registre  tenu  par  l’écrivain  crieur  et  dont  un  double 
remis,  chaque  jour,  au  bureau  central,  mettra  cette 
administration  à portée  de  vérifier  la  réalité  du  droit 
et  surtout  s'il  y a eu  tradition  de  l'objet  vendu  dans 
les  vingt-qualre  heures.  » 

Il  s’agit  maintenant  de  voir  si  le  Consulat  a main- 
tenu la  prohibition  absolue  des  marchés  à’terme,  ou 
s’il  a modifié  ce  système  rigoureux.  La  plupart  des 
lois,  décrets,  règlements  ou  arrêtés  publiés  durant 
cette  période,  étant  encore  actuellement  en  pleine 
vigueur,  il  n’est  pas  besoin  d’insister  sur  l’impoi'- 
tance  de  cette  question. 
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Mais  ici,  encore,  il  nous  semble  impossil)le  d’ad- 
meltre  que  le  Consulat  ait  abandonné  la  ligne  de 
conduite  tracée  par  le  Directoire  et  par  la  Conven- 
tion. Si,  en  effet,  l’arrêté  du  27  prairial  an  X 
(16  juin  1802),  ne  reproduit  pas  d’une  façon  littérale 
les  prescriptions  tant  impératives  que  prohibitives 
de  la  Convention  du  28  vendémiaire  an  IV,  et  de 
l’arrêté  du  Directoire  exécutif  du  2 ventôse  an  IV,  il 
n’en  est  pas  moins  certain  qu’il  a subi  leur  influence, 
qu’il  s’y  réfère  d’une  façon  implicite  et  qu’il  en- 
traîne aussi  les  mêmes  conséquences. 

C’est  ainsi  que  son  article  1 3 débute  par  la  phrase 
significative  suivante  : « Chaque  agent,  devant  avoir 
reçu  de  ses  clients  les  effets  qu’il  vend  ou  les  som- 
mes nécessaires  pour  payer  ceux  qu’il  achète,  est 
responsable  de  la  livraison  et  du  payement  de  ce 
qu’il  aura  vendu  et  acheté » 

Or,  d’une  part,  si  l’agent  de  change  doit,  avant 
d’exécuter  l’ordre  qui  lui  a été  transmis,  avoir  reçu 
de  ses  clients  soit  les  effets  à livrer,  soit  l’argent  cor- 
respondant à ces  valeurs,  les  marchés  à terme  sont 
simplement  impossibles,  car,  en  se  reportant  à l’arti- 
cle 2 de  la  délibération  de  la  Chambre  syndicale  des 
agents  de  change  de  Paris,  du  12  fructidor  an  X,  con- 
cernant l’exécution  de  l’arrêté  du  27  prairial,  on  y 
voit  que  tous  les  effets  au  porteur  doivent  être  /tvrés 
et  j?ayés  dans  l’intervalle  «ne  bourse  à f autre.  Quant 
aux  inscriptions  de  rentes  et  aux  effets  transmissibles 
par  voie  d’endossement,  on  n’admet  pour  tous  délais 
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que  ceux  qu’exipent  nécessairement  les  opérations 
de  l’endossement  cl  du  transfert. 

Et,  d autre  part,  si  les  marchés  à terme  sont  pro- 
hibés, si  l’on  ne  tolère  que  les  marchés  au  comptant 
et  si  l’on  impose  à l’agent  de  change  l’obligation  de 
se  faire  remettre  avant  l’exécution  de  l’ordre  soit 
les  effets,  soit  les  sommes,  faut-il  s’étonner  que  la 
loi  déclare  l’agent  de  change  responsable  du  paye- 
ment et  de  la  livraison.  Partout  où  il  y a obligation, 
le  manquement  à cette  obligation  fait  naître  naturel- 
lement la  responsabilité. 

Dans  notre  système  qui  prêle  au  législateur  l’in- 
tention d’adopter  l’édit  de  1724,  en  ce  qui  concerne 
la  prohibition  absolue  des  marchés  à terme,  tout 
s’explique  sans  effort,  tout  s’enchaîne  rigoureuse- 
ment, et  c’est  ce  qui  nous  l’a  fait  admettre  de  préfé- 
rence à celui  qui  voit  dans  l’arrêté  de  prairial  an  X la 
résurrection  de  la  législation  de  1785. 

Nous  arrivons  ainsi  au  Code  Napoléon.  Le  légis- 
lateur s’y  est-il  prononcé  pour  le  maintien  ou  l’a- 
brogatiou  de  la  législation  antérieure  en  ce  qui  con- 
cerne notre  matière  ? Les  dispositions  de  ce  Code, 
qui  se  rattachent  assurément  le  plus  aux  opérations 
de  bourse,  sont  déposées  dans  les  articles  1965 
et  1906.  Or  que  nous  apprennent  ces  articles?  Que 
la  loi  n’accorde  aucune  action  ni  pour  le  payement 
d’un  pari,  ni  pour  une  dette  de  jeu,  à moins  qu’il 
ne  s’agisse  de  jeux  propres  à exercer  au  fait  des  ar- 
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mes,  de  courses  à pied  ou  à cheval,  de  courses  de 
chariots,  du  jeu  de  paume  et  autres  jeux  de  même 
nature,  qui  tiennent  à l’adresse  et  à l’exercice  du 
corps. 

Ces  articles  mêmes  sont  donc,  comme  on  le  voit, 
conçus  d’une  façon  trop  générale,  trop  large,  pour 
qu’on  puisse  faire  tomber  sous  leur  application  les 
jeux  de  bourse,  dont  ils  n’ont  môme  pas  cherché  à 
déterminer  les  caractères  distinctifs  ; et  ils  semblent 
ainsi,  par  leur  rédaction  même,  s’en  être  rapportés, 
sur  la  question  qui  nous  occupe,  à la  législation  spé- 
ciale. C’est  donc  à celle-ci  qu’il  faut  recourir,  quand 
on  veut  être  renseigné  sur  la  validité  ou  la  non-vali- 
dité des  marchés  à terme  sous  l’empire  du  Code  Na- 
poléon. Il  Or,  à ceux  qui  l’interrogent,  dit  fort  bien 
M.  Bozérian,  elle  répond  qu’il  ne  faut  point  appré- 
cier le  caractère  d’une  opération  par  des  circon- 
stances étrangères  au  contrat,  ni  se  hasarder  dans 
ces  appréciations  délicates  qui  embarrassent  les 
plus  experts  ; mais  qu’il  faut  purement  et  simple- 
ment, sans  se  préoccuper  du  but  de  l’opération, 
examiner  si  les  formalités  prescrites  par  les  lois 
spéciales  ont  été  observées.  Si  elles  ont  été  observées, 
l’opération  est  valable,  sinon  elle  est  nulle.  » 

En  ce  qui  concerne  les  formalités,  nous  avons  vu 
qu’à  l’époque  de  la  promulgation  du  Code  Napoléon, 
elles  consistaient  d’un  côté  dans  la  remise,  au  mo- 
ment de  la  transmission  de  l’ordre,  des  effets  ou  des 
fonds  par  le  client  entre  les  mains  de  son  agent  de 
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change,  et  d’un  autre  côté  dans  la  remise  de  ces 
mêmes  effets  ou  fonds  par  un  agent  de  change  à 
l’autre,  dans  l’espace  de  vingt-quatre  heures,  sauf 
les  délais  indispensables  pour  les  formalités  de  l’en- 
dossement ou  du  transfert. 

Cet  état  de  choses  n’a  pas  été  modifié,  selon  nous, 
parles  articles  1965  et  suivants,  voyons  encore  s’il 
l’a  été  par  le  Code  de  commerce  ou  le  Code  pénal. 

Quant  au  Code  de  commerce,  il  n’a  pas  plus  que 
l’arrêté  de  prairial  an  X fulminé  une  prohibition 
formelle  contre  les  marchés  à terme,  mais,  comme 
lui,  il  édicte  des  dispositions  inconciliables  avec  le 
mécanisme  de  ces  opérations.  C’est  ainsi  notamment 
que  son  article  86  interdit  aux  agents  de  change  de 
se  rendre  garants  de  l’exécution  des  marchés  dans 
lesquels  ils  s’entremettent. 

Déjà,  à propos  de  l’article  85,  leTribunat,  appelé 
à présenter  ses  observations,  avait  proposé  d’en  re- 
trancher le  dernier  alinéa,  ainsi  concu  : « 11  (l’agent 
• de  change)  ne  peut  recevoir  ni  payer  pour  le  compte 
de  ses  commettants»,  attendu,  disait-il,  que  tout 
agent  de  change  est  réputé  avoir  reçu  la  valeur  de 
ce  qu’il  achète  pour  son  client. 

Comment  concilier  la  défense  contenue  dans  l’ar- 
ticle 86  avec  la  manière  dont  se  pratiquent  les  mar- 
chés à terme.  Dans  ces  marchés,  en  effet,  ni  ache- 
teurs ni  vendeurs  ne  remettent  jamais  à l’agent  de 
change  ni  les  sommes  ni  les  titres  au  moment  de 
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l’engagement,  et  comme  cependant  cet  officier 
public  ne  peut  dispenser  ses  clients  de  ladite  re- 
mise, sans  devenir  garant  lui-même  de  l’opération, 
on  comprend  que  les  marchés  à terme  sont  forcé- 
ment repoussés  par  l’article  86  qui  défend  aux  agents 
de  change  de  prêter  leur  garantie,  et  qui  semble 
ainsi  consacrer  une  fois  de  plus  le  système  prohibitif 
de  l’arrêt  du  conseil  de  1 724. 

Resterait  enfin  à étudier  l’influence  de  deux  arti- 
cles du  Code  pénal,  les  articles  421  et  422,  qui  sont 
ainsi  formulés  : 

ÂRT.  421 . n Les  paris  qui  auront  été  faits  sur  la 
hausse  ou  la  baisse  des  effets  publics  seront  punis 
des  peines  portées  par  l’article  419,  c’est-à-dire  d’un 
emprisonnement  d’un  mois  au  moins,  d’un  an  au 
plus  et  d’une  amende  de  500  francs  à 10,000  francs, 
avec  faculté  pour  les  juges  de  prononcer  la  surveil- 
lance de  la  haute  police,  pendant  deux  ans  au  moins 
et  cinq  ans  au  plus.  » 

Art.  422.  « Sera  réputée  pari  de  ce  genre  toute 
convention  de  vendre  ou  de  livrer  des  effets  publics, 
qui  ne  seront  pas  prouvés  par  le  vendeur  avoir 
existé  à sa  disposition  au  temps  de  la  convention  ou 
avoir  dû  s’y  trouver  au  temps  de  la  livraison.  » 

Pour  certains  auteurs,  ces  articles  marqueraient 
une  nouvelle  ère  dans  la  législation  des  marchés  à 
terme  ; ils  auraient  réalisé  un  progrès  sur  les  arrêts 
de  1785  et  1786,  et,  à plus  forte  raison,  ils  au- 
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raient  condamné  à un  oubli  éternel  l’édit  de  1724. 

Il  ne  faudrait  cependant  pas  perdre  de  vue  que 
notre  discussion  porte  sur  une  question  de  droit  civil, 
sur  la  question  de  nullité  ou  de  validité  des  marchés 
à terme,  tandis  que  les  articles  que  nous  venons  de 
citer  appartiennent  au  droit  pénal.  Rien  n’est  dan- 
gereux comme  de  passer  d’un  domaine  à l’autre.  Le 
législateur  n’a-t-il  pas  dû  naturellement  se  montrer 
plus  diflicile,  quand  il  s’agissait  de  punir,  que  quand 
il  s’agissait  d’annuler  un  acte.  Avant  d'infliger  un 
châtiment  correctionnel  à un  vendeur,  il  a pu  con- 
sentir qu’il  justifiât  avoir  les  effets  publics,  par  lui 
vendus,  à sa  disposition,  au  moins  au  temps  de  la 
livraison,  sans  que  pour  cela  il  renonçât  à frapper  de 
nullité  les  opérations  de  bourse  ne  réunissant  pas 
les  caractères  imposés  parla  loi  de  vendémiaire  an  IV. 

Dans  ses  questions  de  droit.  Merlin  combat  éner- 
giquement cette  confusion,  quand  il  dit  : « On  sait 
qu’il  n’en  doit  pas  être  à cet  égard  du  cas  où  il  s’agit 
d’intérêts  privés,  comme  du  cas  où  il  s’agit  de  la  vin- 
dicte publique.  Dans  le  premier,  la  loi  civile  ne  fait 
qu’user  d’un  pouvoir  légitime  lorsqu’elle  refuse  tout 
efTet  à un  marché  qui  a été  fait  à terme,  sans  rem- 
j)lir  les  formalités  dont  l’absence  emporte  à ses 
yeux  la  preuve  qu’il  n’est  qu’un  pari  déguisé.  Dans 
le  deuxième,  la  loi  criminelle  s’armerait  d’une  ri- 
gueur e.xcessive,si,  de  ce  qu’un  marché  à terme  n’est 
pas  revêtu  des  formes  requises  pour  être  obligatoire 
dans  l’intérêt  privé  des  contractants,  elle  inférait 
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qu’il  doit  être  puni  comme  s’il  n’était  réellement 
qu’un  pari,  sans  permettre  deprouver  par  tout  autre 
moyen  qu’il  n’en  a pas  le  caractère.  » 

M.  Coffinières,  qui  partage  parfaitement  sur  ce 
point  le  sentiment  de  Merlin,  termine  la  discussion 
qu’il  a entamée  à cet  égard  par  les  paroles  sui- 
vantes qui  donnent  aux  articles  421  et  422  du  Code 
pénal  leur  véritable  signification  : 

Il  La  disposition  pénale,  dit-il,  se  trouve  donc  ici 
en  parfaite  harmonie  avec  les  principes  consacrés 
parla  législation  civile  ; on  ne  devait  pas  insérer  dans 
le  Code  des  délits  et  des  peines  un  article  pour  pro- 
noncer la  nullité  des  marchés  à terme;  mais  infliger 
une  peine  d’emprisonnement  et  d’amende  à ceux 
qui  contractent  de  tels  marchés,  c’est  bien  sanction- 
ner d’une  manière  formelle  la  prohibition  prononcée 
par  les  lois  et  les  règlements  sur  la  matière.  » 

Nous  terminons  ici  la  revue  des  textes  législatifs  ; 
nous  croyons  avoir  justifié  la  conclusion  que  nous 
avions  annoncée  d’avance  : c’est  que,  sous  l’empire 
de  la  législation  qui  nous  régit  encore  aujourd’hui, 
les  marchés  à terme,  tels  qu’on  les  pratique,  sont 
prohibés  par  la  loi  ou  au  moins  inconciliables  avec 
ses  préceptes,  ce  qui  équivaut  à une  prohibition  vé- 
ritable. Quant  aux  deux  articles  du  Code  pénal,  nous 
ne  croyons  pas  qu’ils  aient  rien  changé  à cette  si- 
tuation, et  le  seul  effet  que  nous  leur  attribuons 
consiste  à avoir  introduit  quelques  modifications  au 
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point  (le  vue  de  la  pénalité,  telle  qu’elle  était  réglée 
précédemment. 

Ce  n’est  pas  à dire  cependant  que  nous  soyons 
heureux  d’étre  arrivés  à cette  conclusion.  Mais  autre 
est  la  mission  de  l’interprète,  autre  celle  du  législa- 
teur. Quand  nous  viendrons  à parler  des  réformes 
que  nous  jugeons  nécessaires,  nous  aurons  plus 
ample  occasion  de  manifester  notre  sentiment  ; en 
attendant,  voyons  aussi  ce  que  la  J urisprudence  a fait 
des  marchés  à terme. 

La  jurisprudence  en  vogue  de  nos  jours  est  loin 
de  concéder  les  conclusions  au.\quelles  nos  précé- 
dentes recherches,  purement  doctrinales,  nous  ont 
fait  aboutir.  Elle  ne  semble  tenir  compte  ni  des  ar- 
rêts de  1 785  et  de  1786,  ni  surtout  de  celui  de  1724, 
à la  désuétude  desquels  nous  ne  pouvons  cependant, 
pour  notre  compte,  nous  résoudre  à croire  ; elle  feint 
aussi  de  ne  pas  s’apercevoir  combien  il  est  impossible 
de  mettre  d’accord  la  pratique  actuelle  des  marchés 
à terme  avec  deux  des  prescriptions  les  plus  impor- 
tantes, imposées  aux  agents  de  change,  dont  l’une 
leur  interdit  de  se  constituer  garants  des  marchés 
dans  lesquels  ils  s’entremettent,  dont  l’autre  les 
met  en  demeure  de  garder  un  secret  inviolable  à 
leurs  clients;  enfin,  dominée  et  entraînée  par  les 
faits,  elle  a déserté  sou  rôle  assez  majestueux  déjà 
d’interprète  et  d’oi’gane  des  lois,  pour  s’ériger  elle- 
même  en  K'^gislateur. 
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Ce  n’est  pas  cependant  du  premier  coup,  que  la 
jurisprudence  s’est  ainsi  placée  à côté  de  la  loi;  elle 
a traversé  diverses  phases  avant  d’entrer  dans  celle 
où  la  législation  positive  s’est  trouvée  supplantée  par 
une  législation  de  convention  ; notre  désir  et  notre 
devoir  ne  sont  pas  de  faire  de  ces  variations  un  his- 
torique complet  ; si  nous  avons  entrepris  cette  tâche 
pour  les  textes  de  lois,  c’est  que  cette  revue  rétro- 
spective était  indispensable  en  une  matière  non  co- 
difiée, où  souvent  des  textes  fort  anciens  (nous  en 
avons  eu  la  preuve)  conservent  force  de  loi  et  ont 
par  conséquent  besoin  d’être  parfaitement  étudiés  ; 
le  même  intérêt  n’existe  plus  quand  il  s’agit  de 
chose  aussi  mobile,  aussi  instable  que  la  jurispru- 
dence, dont  le  dernier  état  est  toujours  le  plus  im- 
portant à connaître.  Cependant  comme  même  un 
historique  de  la  jurisprudence  peut  jeter  un  certain 
jour  sur  la  législation,  nous  allons  en  entreprendre 
une  ébauche  aussi  rapide  que  possible. 

Sous  l’empire  des  arrêts  de  \ 785  et  1786  et  avant 
l’apparition  de  l’arrêté  du  27  prairial  an  X qui,  par 
la  rigueur  de  ses  exigences,  ne  peut  plus  lais.ser,  selon 
nous,  de  place  à la  controverse,  on  pouvait  discuter 
la  question  de  savoir  si  l’absence  du  dépôt  des  titres 
ou  du  certificat  de  propriété  constituait  contre  l’in- 
fractaire  une  simple  présomption  juris  tantum, 
susceptible  d’être  combattue  par  des  preuves  con- 
traires, ou  une  présomption  juris  et  de  jure,  pré- 
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somptiou  invincible,  contre  laquelle  aucune  preuve 
ne  peut  être  admise. 

Bien  que  des  jurisconsultes  modernes  aient  pris  le 
premier  parti,  bien  que  les  tribunaux  actuels  s’arro- 
gent, au  sujet  des  marchés  à terme,  une  liberté  d’ap- 
préciation complète,  et  que,  sans  s’inquiéter  si  les 
formalités  prescrites  par  les  lois  spéciales  ont  été 
observées,  ils  se  croient  autorisés  à valider  ou  annuler 
des  marchés  de  ce  genre,  selon  qu’ils  les  trouvent 
sérieux  ou  non,  nous  avons  toujours  pensé  qu’il  ne 
fallait  pas  étendre  les  concessions  faites  par  les  arrêts 
du  Conseil,  et  qu’à  défaut  de  se  trouver  dans  leurs 
propres  termes,  on  était  dans  une  situation  illégale 
que  rien  ne  pouvait  couvrir  ni  sauver,  et  nous  avons 
été  heureux  de  constater  que  Merlin  avait  professé 
une  doctrine  identique  à la  nôtre  dans  les  circon- 
stances suivantes  : 

Le  29  prairial  an  V,  le  citoyen  Lancel  avait 
vendu  à terme  au  citoyen  Rigoult  une  inscription 
de  5,000  francs,  sans  accomplir  les  formalités  préa- 
lables du  dépôt,  mais  avec  une  bonne  foi  et  une  sin- 
cérité qui  ne  furent  révoquées  en  doute  par  per- 
sonne. Rigoult  avait  accepté  36,000  francs  de  traites 
créées  sur  lui  par  Lancel,  qui  n’avait  pas,  il  est  vrai, 
à sa  disposition,  au  moment  de  la  vente,  l’inscrip- 
tion par  lui  vendue,  mais  au  profit  duquel  existait 
une  obligation  de  la  lui  fournir,  contractée  envers 
l’agent  de  change  Laufrey  stipulant  pour  lui,  par  un 
sieur  Uumets.  Mais  le  sieur  Dumets,  qui  n’était  pas 
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non  plus  possesseur  de  celte  inscription,  avait  traité 
à ce  sujet  avec  les  frères  Legrand,  qui  s’étaient 
obligés  à la  lui  fournir.  Or,  voici  que,  les  sieurs 
Legrand  étant  tombés  en  faillite,  Dumets  ne  put  li- 
vrer à l’agent  de  change  Laufrey  l’inscription  qui 
faisait  l’objet  du  contrat  ; cependant  Laufrey,  pour 
mettre  son  client  Lancel  en  mesure  de  remplir  ses 
engagements  envers  Rigoult,  avait,  à la  bourse  du 
24  messidor  an  V,  acheté  pour  son  compte  une  ins- 
cription de  5,000  francs  de  rente,  qu’il  avait  fait 
transférer  au  nom  de  l’acheteur  Rigoult.  Mais  comme 
dans  l’intervalle  les  fonds  publics  avaient  subi  une 
dépréciation  énorme,  Rigoult  à la  recherche  d’un 
moyen  qui  le  débarrassât  d’un  marché  onéreux  crut 
l’avoir  trouvé  enfin  dans  les  arrêts  de  1785  et 
178G,  en  prétendant  que  Lancel,  qui  lui  avait 
vendu  une  inscription  de  rente  dès  le  29  prairial  ne 
pouvait  le  contraindre  à prendre  livraison  d’une 
inscription  achetée  le  24  messidor  seulement,  et 
dont  il  ne  pouvait,  par  conséquent,  pas  justifier 
avoir  été  propriétaire  au  moment  môme  de  la  con- 
vention. 

Après  avoir  échoué  dans  sa  prétention  devant  le 
tribunal  de  commerce  et  devant  le  tribunal  d’appel 
de  la  Seine,  qui  lui  opposaient  divers  faits  de  nature 
à impliquer,  de  sa  part,  ratification  suffisante  du 
marché  intervenu,  il  trouva  devant  le  tribunal  de 
cassation,  un  défenseur  convaincu  de  sa  cause  dans 
la  personne  du  procureur  général  Merlin,  qui  di- 
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sait  entre  autres,  en  résumant  les  indications  four- 
nies par  les  arrêts  de  1785  et  1786  : 

« 11  n’y  a donc,  d’après  les  deux  règlements  com- 
binés ensemble,  que  trois  manières  légitimes  de 
vendre  les  effets  publics  : 

a Ou  livraison  actuelle  des  objets  vendus; 

« Ou  dépôt  actuel  de  ces  memes  effets  ; 

« Ou  dépôt  de  pièces  constatant  que  l’on  est  pro- 
piiétaire. 

<1  Et  le  tout  au  moment  même  où  le  marché  se 
contracte.  » 

Puis,  plus  loin,  répondant  à cette  considération, 
que  Rigouit  savait  bien  que  la  chose  vendue  n’était 
pas  en  la  possession  du  vendeur  : 

« Eh  ! qu’importe,  disait-il,  que  le  citoyen  Ri- 
goult  ait  ou  n’ait  pas  connu  toutes  ces  circonstances. 
Les  règlements  des  7 août  et  2 octobre  1785  pri- 
vent-ils du  droit  de  réclamer  la  nullité  qu’ils  pro- 
noncent, la  partie  qui  a su,  en  traitant  d’un  effet 
public,  que  son  vendeur  ne  lui  remettait  pas  l’acte 
justificatif  du  dépôt  actuel  de  cet  effet,  que  son  ven- 
deur ne  déposait  pas  à l’instant  même  chez  un  no- 
taire la  preuve  que  cet  effet  lui  appartient  réelle- 
ment ? Non,  certes,  ils  ne  l’en  privent  pas,  et  il  serait 
absurde  qu’ils  l’en  privassent.  » 

Et,  ailleurs  enfin,  faisant  justice  de  cette  objec- 
tion, que  Lancel  étant  propriétaire  de  l’inscription, 
en  vertu  de  la  promesse  qui  lui  avait  été  faite  par 
Dumets,  n’avait  pas  vendu  ce  qu’il  n’avait  pas. 
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(I  II  ne  s’agit  pas,  répondait-il,  de  savoir  si  le  ci- 
toyen Laucel  avait,  par  nne  inscription  indéterminée, 
ce  qii’on  appelle  un  jus  ad  rem  ; les  règlements  de 
1783  ne  permettent  pas  à celui  qui  n’a  que  le  Jus 
ad  rem  de  vendre  l’effet  sur  lequel  il  a ce  droit,  ils 
n’autorisent  à vendre  que  le  propriétaire  réel  et  ac- 
tuel, ils  n’autorisent  à vendre  qu’à  la  charge,  sinon 
de  livrer  sur-le-champ,  du  moins  de  prouver  sur- 
le-cliamp,  par  un  acteauthentique,  que  l’effet  vendu 
existe  dans  un  dépôt,  ou,  ce  qui  revient  au  môme, 
de  déposer  chez  un  notaire,  au  même  moment,  les 
pièces  probantes  qu’on  a cet  effet  en  sa  propriété  et 
qu’on  peut  en  disposer.  » 

Quand  parut  l’arrêté  de  prairial  an  X,  qui  fit  dé- 
couler la  responsabilité  de  l’agent  de  change  de  l’o- 
bligation où  il  est,  de  recevoir  de  ses  clients  les  effets 
qu’ils  vendent,  ou  les  sommes  correspondantes  à ces 
effets,  et  après  que  la  délibération  de  la  Chambre 
syndicale  du  10  fructidor  eut  exigé  des  agents  de 
change  la  livraison  et  le  payement  des  effets  au  por- 
teur dans  l’intervalle  d’une  bourse  à l’autre,  la  cause 
des  marchés  était  fortement  compromise,  sinon  irré- 
vocablement perdue.  Et  cependant  deux  arrêts  de  la 
Cour  de  Paris,  l’un  du  13  fructidor  an  XIII  (Sou- 
beiran  c.  Fissour),  l’autre  du  29  mai  1810  (De- 
latte  c.  Porteau),  la  firent  triompher  en  s’ap- 
puyant sur  la  faculté  d’escompte,  réservée  à l’ache- 
teur à terme,  grâce  à laquelle  les  valeurs,  vendues 
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môme  à un  terme  fixe,  sont  censées  stipulées  livra- 
bles plutôt  au  gré  de  ce  dernier,  qui  peut,  quand 
môme  on  aurait  établi  un  délai  de  deux  mois,  par 
exemple,  pour  la  livraison,  l’exiger  le  lendemain 
môme  de  la  conclusion  du  marché.  Que  celte  faculté 
dont  l’acheteur  use  ou  n’use  pas,  selon  sa  volonté 
ou  son  caprice,  puisse  altérer  le  caractère  des  mar- 
chés à terme  au  point  d’en  faire  des  marchés  au 
comptant,  c’est  ce  qu’a  pu  comprendre  la  Cour  de 
Paris,  qui,  dans  ce  dernier  arrêt  (Delatfe  c.  Por- 
teau),  ne  craignit  pas  non  plus  d’avancer  que  les 
marchés  à terme  ne  sont  prohibés  par  aucune  loi. 
Nous  sommes  un  peu  comme  M.  Émile  de  Girardin, 
nous  comprenons  tous  les  systèmes,  excepté  ceux  qui 
sont  inconséquents  avec  eux-mêmes.  Si  nos  conseil- 
lers ne  voyaient  pas  de  mal  aux  marchés  à terme, 
pourquoi  tant  s’efforçaient-ils  de  leur  donner  une 
autre  couleur? 

Celte  même  Cour  de  Paris,  tout  en  délaissant 
bientôt  elle-même  de  pareilles  doctrines,  en  sanc- 
tionna bientôt  une  non  moins  étrange,  dans  l’affaire 
Bresson  c.  Jacques,  par  arrêt  en  date  du  18  sep- 
tembre 1 8 1 2 ; sans  contester  davantage  que  la  légis- 
lation antérieure  sur  ou  plutôt  contre  les  marchés 
à terme  fût  toujours  en  vigueur,  et  que  la  nullité  ré- 
sultant d’infractions  à cette  législation,  pût  être  op- 
posée par  l’acheteur  au  vendeur  et  vice  versd,  elle 
prétendit  qu’entre  client  et  agent  il  n’y  avait  pas  les 
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rapports  d’acheteur  et  de  vendeur,  mais  bien  des 
rapports  de  mandant  et  de  mandataire;  que  l’agent 
ne  réclamait  pas  le  prix  d’une  vente  ou  d’un  aohat, 
mais  bien  les  sommes  déboursées  à l’occasion  d’un 
mandat  ; que,  par  conséquent,  les  arrêts  du  Conseil 
étaient  inapplicables  vis-à-vis  de  ces  officiers,  et  que 
ni  acheteur  ni  vendeur  ne  pouvait  opposer  de  nul- 
lité à l’agent  de  change  qui  lui  avait  prêté  son  con- 
cours. 

Ces  théories  eurent  cours  jusqu’en  1823,  et,  si 
elles  subirent  alors  un  échec  des  plus  graves,  on  ne 
peut  pas  dire  au  moins  que  les  circonstances  ne  les 
eussent  mises  en  faveur.  En  effet,  depuis  quelque 
temps  déjà,  les  désastres  qui  avaient  fondu  sur  la 
France,  à la  suite  de  guerres  prolongées  et  de  l’in- 
vasion européenne,  avaient  jeté  le  désarroi  dans  no- 
tre système  financier,  et  réduit  la  Restauration  à re- 
courir à des  emprunts  multipliés.  Certes,  un  peu  de 
patriotisme  eût  pu  sauver  le  pays,  comme  il  le  pour- 
rait toujours,  de  la  spéculation  et  surtout  de  l’agio- 
tage. Il  eût  fallu,  pour  cela,  que  la  nation  répondit 
directement  aux  cris  de  détresse  poussés  par  le  gou- 
vernement, mais  il  faut  dire  aussi  que  le  patriotisme 
avait  été  mis  déjà  à de  rudes  épreuves,  et  que  la  mé- 
fiance et  l’insensibilité  avaient  pu  légitimement  lui 
succéder  dans  une  certaine  mesure.  Comment  le 
pouvoir  aurait-il  pu  compter  sur  des  contributions 
volontaires,  alors  que  les  contribations  forcées  ren- 
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contraient  déjà  l'accueil  le  plus  malveillant?  Dans 
ces  circonstances,  l’État  dut  bien  consentir  à s’a- 
dresser à de  grands  capitalistes,  heureux  encore  s’il 
pouvait  trouver  du  crédit  aux  conditions  les  plus  oné- 
reuses. Les  maisons  de  banque,  qui  souscrivirent  les 
premiers  emprunts,  quelque  solides  qu’elles  fussent 
d’ailleurs,  n’étaient  cependant  pas  de  force  à suffire 
par  elles-mêmes  à l’intégralité  de  l’engagement  ; leur 
rôle  devait  être  celui  de  placeurs  bien  plus  que  de 
fournisseurs  ; elles  réclamèrent  des  échéances  éche- 
lonnées de  façon  à ce  qu 'après  avoir  honoré,  par  exem- 
ple, la  première,  elles  pussent,  dans  l’intervalle  de 
cette  première  à la  suivante,  et  dans  les  intervalles 
successifs,  satisfaire  à leurs  obligations  périodiques 
avec  les  sommes  provenant  de  la  revente  des  titres 
de  rente  afférents  à leurs  précédents  versements.  Ce 
qu’il  leur  fallait,  en  d’autres  termes,  c’étaient  les  mar- 
chés à terme.  « Ce  fut  alors,  dit  M.  Jeannotte  Bozé- 
rian,  qu’à  côté  du  bataillon  d’élite,  on  vit  se  for- 
mer une  armée  de  spéculateurs  qui,  confiants  dans 
le  crédit  gouvernemental,  ayant  d’ailleurs  tout  à ga- 
gner et  presque  rien  à perdre,  reprirent  en  détail 
l’œuvre  que  les  souscripteurs  originaires  avaient  en- 
treprise en  gro^.  Ce  furent  eux  qui,  après  avoir 
acheté  avec  prime,  bien  entendu,  des  portions  plus 
ou  moins  fortes  de  chaque  emprunt,  les  revendirent 
avec  un  nouveau  bénéfice,  entremêlant  leurs  opéra- 
tions sérieuses  des  opérations  fictives,  nécessaires 
pour  enlever  et  soutenir  les  cours  de  la  rente,  dans 
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une  hausse  favorable  à leurs  calculs  jusqu’au  jour 
où,  après  avoir  circulé  dans  des  milliers  de  mains, 
les  litres  arrivèrent  enfin  aux  mains  des  véritables 
consommateurs,  le  capitaliste,  le  propriétaire  et  le 
rentier.  » 

Mais  si  les  marchés  à terme,  tant  sur  la  rente  que 
par  voie  de  conséquence  sur  les  autres  valeurs  de 
bourse,  pouvaient  compter  sur  la  tolérance  intéres- 
sée du  gouvernement,  ils  eurent  bientôt  occasion  de 
s’apercevoir  de  leur  discrédit  auprès  des  magistrats, 
qui,  depuis  1813,  avaient  eu  le  loisir  d’étudier  les 
dispositions  et  l’esprit  des  textes  législatifs  et  qui, 
-selon  l’expression  pittoresque  d’un  auteur,  les  yeux 
toujours  li.xés  sur  le  livre  de  la  loi,  ne  songeaient 
pas  à les  porter  sur  le  grand-livre  de  la  dette  pu- 
blique. 

En  effet,  par  trois  arrêts  successifs,  rendus  dans 
l’année  1823  par  les  trois  chambres  de  la  Cour  de  Pa- 
ris, celle-ci,  entrant  pour  la  première  fois  dans  la  voie 
de  la  véritable  légalité,  déclara,  en  se  fondant  sur 
l’arrêté  de  prairial  an  X,  que  l’agent  de  change  ne 
devait  opérer  que  les  mains  garnies  et  que  le  légis- 
lateur avait  ressuscité  non-seulement  les  dispositions 
des  arrêts  de  1 785  et  1 786,  mais  même  celles  de  l’é- 
dit de  1724.  Aussi,  en  prononçant  par  trois  fois  la 
nullité  des  marchés  qui  lui  avaient  été  soumis, 
s’inspira-t-elle  moins  du  caractère  plus  ou  moins 
sérieux  qu’ils  présentaient  que  de  l’absence  des  for- 
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malités  prescrites  par  les  règlements,  dont  elle  re- 
connaissait enfin  l'autorité. 

Voici  en  quels  termes  elle  se  prononça  dans  l’af- 
faire Goutte  c.  Sandrié,  la  première  de  celles  qui 
lui  avaient  été  soumises  cette  année  :«  La  Cour  — 
Vu  l’arrêt  du  Conseil  d’État  du  roi  du  24  septem- 
bre 1724,  portant  établissement  de  la  Bourse  de 
Paris,  et  création  d’agents  de  change  pour  la  négo- 
ciation des  papiers  commerçables  et  privés  ; 

H Vu  les  arrêts  dudit  Conseil  des  7 août,  2 octo- 
bre 1 785  et  22  septembre  1 786  et  l’arrêté  du  gouver- 
nement du  27  prairial  an  X (1802)  inséré  au  Bulletin 
des  lois,  n“  1550; 

(I  Considérant,  en  droit,  que,  par  l’article  29  de 
l’arrêt  du  Conseil  de  1724,  il  est  statué  que  les  par- 
ticuliers qui  voudront  acheter  ou  vendre  des  papiers 
commerçables,  remettront  l’argent  ou  les  effets  aux 
agents  de  change,  avant  l’heure  de  la  bourse,  sur 
leur  reconnaissance  portant  promesse  de  rendre 
compte  dans  le  jour; 

« Que  cette  disposition  fondamentale  qui  limite  la 
responsabilité  des  agents  de  change  pour  leur  inté- 
rêt est  en  même  temps  une  disposition  d’ordre  pu- 
blic, pour  interdire  les  négociations  fictives  qui,  re- 
posant sur  des  effets  et  sur  des  moyens  de  payements 
imaginaires,  dégénéreraient  en  jeu  ou  pari  que  toute 
législation  réprouve; 

«Qu’en  se  conformant  à la  loi  de  leur  création,  les 
agents  de  change,  comme  mandataires,  n'ont  besoin. 
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dans  aucun  cas,  du  secours  d’une  action  contre  leurs 
commettants  ; que,  comme  officiers  publics,  ils  rem- 
plissent un  devoir  en  prémunissant  les  particuliers 
contre  les  séductions  du  jeu,  d’autant  plus  dange- 
reuses qu’il  n’existe  point  de  mise  actuelle  d’argent  ; 

« Considérant  que  les  négociations  à terme  et  les 
négociations  au  comptant  des  effets  publics  sont  sou- 
mises aux  mêmes  règles  ; 

<<  Que,  dans  les  unes  comme  dans  les  autres,  il  y a 
vente  et  par  conséquent  égale  nécessité  d'assurer  la 
livraison  de  la  chose  par  le  vendeur  et  le  payement  du 
prix  par  l’acheteur  ; 

« Considérant  qu’en  1785,  un  agiotage  effréné  s’é- 
tant manifesté  par  des  ventes  et  des  achats  à terme, 
trois  arrêts  du  Conseil  d’État  du  roi  des  7 août  et 
2 octobre  1785  et  22  septembre  1786,  ont  rappelé 
les  dispositions  de  celui  du  24  septembre  1724  et 
prohibé  tous  marchés  à terme  qui  seraient  faits  sans 
le  dépôt  réel  des  effets  vendus,  au  moment  même  de 
la  signature  de  l’engagement  et  qui,  même  avec  le 
dépôt,  excéderaient  le  délai  de  deux  mois; 

<1  Qu’ainsi  pour  la  validité  des  négociations,  soit 
au  comptant,  soit  à terme,  il  doit  y avoir  garantie  de 
l’exécution  par  les  deux  contractants; 

« Considérant  que  les  principes  de  la  législation 
ancienne,  fondée  sur  la  nature  même  des  fonctions 
d’agent  de  change,  ont  été  reconnus  et  maintenus 
par  l’article  13  de  l’arrêt  du  gouvernement  du  27 
prairial  an  X,_  portant  que  chaque  agent  de  change 
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devant  avoir  reçu  de  ses  clients  les  effets  qu’il  vend 
et  les  sommes  nécessaires  pour  payer  ceux  qu’il 
aclicle,  est  responsable  de  la  livraison  et  du  payement 
de  ce  qu’il  aura  acheté  ou  vendu  ; 

« D’où  il  résulte  la  présomption  nécessaire  et  lé- 
gale que  l’agent  de  change,  ayant  contracté  pour  son 
commettant,  ne  l’a  fait  que  les  mains  garnies  et  que 
toute  action  contre  ce  commettant  est  inadmissible  ; 

«Considérant  que  l’agent  de  change,  qui,  au  mé- 
pris de  sa  propre  sûreté  et  des  devoirs  de  sa  profes- 
sion, n’exige  pas  la  remise  ou  le  dépôt  préalable, 
pour  assurer  la  réalité  du  contrat  devient  volontai- 
rement l’instrument  d’un  jeu  ou  pari,  qui,  niàraison 
de  la  convention  principale,  ni  à raison  des  engage- 
ments nécessaires,  ne  peut  fonder  une  action  judi- 
ciaire ; 

« Considérant  que  l’agent  de  change  alléguant 
qu’il  a payé  pour  son  commettant  dont  il  se  serait 
reconnu  le  garant  se  constitue  contrevenant  à l’arti- 
cle 86  du  Code  de  commerce,  lequel  Code  par  l’ar- 
ticle 90  se  réfère  aux  règlements  subsistants,  jus- 
qu’à ce  que  le  législateur  y ait  autrement  pourvu  ; 

« Considérant  qu’en  fait  il  n’est  pas  justifié,  dans 
la  cause,  d’aucune  offre  de  livraison  de  rentes  faites 
soit  à l’agent  de  change,  soit  à son  commettant, 
d’aucune  mise  en  demeure  de  payer  le  prix  des  ren- 
tes pendant  la  durée  des  marchés  ; 

« Qu’il  est  devenu  constant,  par  cette  double  cir- 
constance, que  les  agents  de  change  vendeurs  u’é- 
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(aient  pas  plus  nantis  des  rentes  vendues  que  les 
acheteui's  ne  l’étaient  eux-mêmes  des  sommes  né- 
cessaires pour  en  payer  le  prix  ; 

(I  Qu’ainsi  la  négociation  dont  il  s’agit  n’a  été 
qu’un  jeu  sur  la  hausse  ou  la  baisse  présumée  des 
rentes  dont  les  agents  ont  été  sciemment  les  instru- 
ments ; 

« Considérant  que  la  mauvaise  foi  de  l’appelant 
n’autorise  pas  le  juge  à concéder  une  action  que  la 
loi  refuse  ; 

« A mis  les  appellations  et  ce  dont  est  appel  au 
néant;  décharge  Goutte,  partie  de  Coffinières,  des 
condamnations  contre  lui  prononcées  ; au  principal 
déclare Sandrié'-Vincourt,  Mussartet  Augé  non  rece- 
vables dans  leur  demande.  » 

Cet  arrêt,  qui  est  du  18  février  1823,  fut  suivi  le 
1 0 avril  suivant  d’un  autre  arrêt  (M...  c.  Valedeau), 
qui  ne  fit  qu’emprunter  au  précédent  ses  considé- 
rants et  ses  conclusions. 

Le  report  et  la  prime  ainsi  menacés  dans  leur 
existence  méditaient  une  revanche  dont  ils  crurent 
avoir  trouvé  l’occasion,  quand  se  présenta  devant 
les  tribunaux  l’affaire  Perdonnet  c.  de  Forbin- 
Janson  à laquelle  s’est  particulièrement  attaché  le 
souvenir  du  revirement  de  jurisprudence  opéré  en 
1823  et  dont  le  grand  retentissement  ne  brisa  que 
mieux  les  espérances  de  la  spéculation. 

Le  comte  de  Forbin-Janson  avait,  le  28  décembre 
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1822  et  le  2 janvier  1823,  fait  acheter  par  l’entre- 
mise de  l’agent  de  change  Perdonnet  150,000  francs 
de  rentes  sur  l’État,  livrables  et  payables  fin 
janvier  1823,  ou  plutôt  à volonté  au  prix  d’un  mil- 
lion trois  cent  trente-quatre  mille  quatre  cent 
cinquante  francs. 

Comme  une  baisse  des  plus  considérables  se  dé- 
clara dans  le  courant  du  mois  de  janvier,  Perdonnet 
fit  le  30  une  sommation  à son  client,  M.  de  Forbin- 
Janson,  de  prendre  livraison  des  rentes  achetées 
pour  son  compte,  si  mieux  il  n’aimait  donner  ordre 
de  les  revendre  à la  bourse  du  1"  février.  Lecomte 
donna  son  assentiment  à la  revente  qui  se  fil  avec  une 
perte  de  341,325  francs.  Les  titres  que  Perdonnet 
avait  reçus  en  couverture  ayant  été  vendus  procu- 
rèrent à l’agent  de  change  une  somme  de  60,325 
francs,  ce  qui  le  laissait  encore  créancier  de  M.  de 
Forbin- Janson  d’une  somme  de  281,000  francs. 

Sur  les  poursuites  de  l’agent  de  change,  le  tribu- 
nal de  commerce  de  la  Seine  avait  condamné,  même 
par  corps,  M.  de  Forbin-Janson  au  payement  du 
reliquat,  mais  celui-ci  ne  se  tint  pas  pour  battu  et 
interjeta  appel  devant  la  Cour  de  Paris. 

Il  faut  dire  qu’intrinsèquement  parlant  déjà,  cet 
appel  paraissait  avoir  peu  de  chances  de  succès.  En 
effet,  l’opération  faite  par  M.  de  Forbin-Janson  n’é- 
tait pas  en  disproportion  avec  sa  fortune  présumée. 
Le  solde  réclamé  n’était  pas  le  résultat  d’une  .série 
d'opérations,  puisqu’il  provenait  de  deux  ordres  seu- 
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lement.  Enfin  la  situation  de  l’agent  de  change 
paraissait  d'autant  plus  favorable  qu’il  s’agissait  ici 
non  pas  d’une  vente,  mais  bien  d’un  achat,  c’est- 
à-dire  d’une  opération  pour  laquelle,  comme  nous 
l’avons  vu,  le  législateur  de  1 785  et  1 786  n’exige  pas 
impérieusement  le  dépôt  préalable  des  sommes  ou 
des  pièces  qui  en  établissent  la  propriété. 

A part  ces  circonstances  avantageuses,  inhérentes 
à la  cause  elle-même  deM.  Perdonnet,  celui-ci  ne 
négligeait  rien  non  plus  pour  en  assurer  le  succès 
définitif.  11  s’était  fait  délivrer  une  consultation,  où 
figuraient  les  lumières  du  barreau  ainsi  qu’un  parère 
signé  par  toutes  les  notabilités  financières  de  l’épo- 
que, où  l'assimilation  des  marchés  à terme  avec  des 
paris  sur  le  cours  des  fonds  publics  était  repoussée 
avec  force  et  où  le  maintien  de  ces  opérations  était 
représenté  aussi  comme  intéressant  au  plus  haut 
degré  le  commerce  et  le  gouvernement.  Et  lui-méme, 
quoique  assisté  de  M*  Tripier,  prit  en  main  la 
défense  de  ses  intérêts  dans  une  plaidoirie  person- 
nelle où  il  déploya  un  véritable  talent  et  où  il  déve- 
loppa divers  moyens  que  nous  allons  résumer  d’après 
M.  Coffinières. 

Les  dispositions  législatives  qui  régissent  la 
Bourse  et  les  agents  de  change  sont  en  contradic- 
tion manifeste  les  unes  avec  les  autres,  souvent 
avec  elles-mêmes,  de  telle  sorte  qu’il  est  impossible 
aux  tribunaux,  comme  aux  agents  de  change,  de 
les  prendre  pour  règle  de  leur  conduite. 
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La  plupart  de  ces  dispositions  n’ont  pas  eu 
force  de  loi  dans  le  principe,  ou,  du  moins,  elles  ne 
l’ont  pas  conservée  depuis,  et,  pour  justifier  cette 
assertion,  on  invoque  le  considérant  de  l’arrêt 
Delalte,  dans  lequel  la  Cour  a déclaré  qu’il  n’exis- 
tait pas  de  loi  en  vûjueur  qui  proliibàt  les  marchés  à 
terme. 

En  admettant  d’ailleurs  que  les  dispositions  pro- 
hibitives des  arrêts  du  conseil  eussent  conservé  force 
de  loi,  elles  ne  s’appliqueraient  pas  aux  marchés  de 
la  nature  de  ceux  dont  il  s'agissait  au  procès,  et  la 
Cour  avait  déclaré  elle-même,  daus  l’affaire  Soubei- 
ran,  que  les  marchés  réalisables  à l’instant  même 
par  la  volonté  de  l’acquéreur  n’étaient  pas  des  mar- 
chés à terme.  Cette  opinion  avait  même  été  depuis 
confirmée  dans  les  arrêts  Grellet  et  Delatte. 

Enfin  la  législation  que  l’on  voudrait  invoquer 
contre  les  marchés  à terme  est  inexéaitable  dans  la 
pratique.  Les  ordres  d’achat  et  de  vente  se  donnent 
le  plus  souvent  à des  limites  fixes,  parfois  très-éloi- 
gnées  des  derniers  cours  connus,  de  telle  sorte  qu’à 
cause  de  l’incertitude  dans  laquelle  se  trouvent  les 
deux  parties  contractantes  sur  la  possibilité  d’exé- 
cuter leurs  ordres,  elles  ne  remettent  à l’agent  de 
change  ni  leur  argent  pour  acheter,  ni  l’inscription 
qu’elles  veulent  vendre.  Quelquefois  aussi  le  défaut 
de  Temise  est  motivé,  de  la  part  du  vendeur,  sur  ce 
que  .sou  inscription  de  rente  se  trouve  engagée  entre 
les  mains  d’un  créancier,  et,  de  la  part  de  l’acqué- 
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reur,  sur  ce  qu’il  s’agit  de  faire  emploi  des  fonds 
d’un  mineur,  dont  le  déplacement  ne  peut  avoir 
lieu  sans  quelques  formalités. 

Les  lois  sur  la  matière  étant  contradictoires,  abro- 
gées ou  tombées  en  désuétude,  inapplicables  et 
matériellement  inexécutables,  les  agents  de  change 
et  le  public  ont  dû  établir  une  jurisprudence  fondée 
sur  ce  que  prescrivaient  la  raison,  l’intérêt  général, 
l’intérêt  privé,  et  les  usages  depuis  longtemps  intro- 
duits. 

Ces  usages  et  cette  jurisprudence  ont  reçu  du 
gouvernement  une  véritable  sanction  : 1®  par 
l’insertion  dans  les  papiers  publics  du  cours  jour- 
nalier des  marchés  à terme  ; 2®  par  ses  propres  opé- 
rations en  ce  genre,  opérations  pour  lesquelles  il  ne 
s’est  jamais  conformé  aux  conditions  prescrites  par 
les  arrêts  du  conseil  sous  peine  de  nullité. 

Tous  ces  arguments,  tous  ces  efforts  vinrent 
cependant  échouer  contre  la  jurisprudence  nouvel- 
lement inaugurée. 

La  Cour  : — « Attendu  qu’il  résulte  de  l’ensemble 
des  lois  et  règlements  sur  la  négociation  des  effets 
publics,  et  sur  les  obligations  imposées  aux  agents 
de  change,  que  la  volonté  constante  du  législateur, 
depuis  l’établissement  de  la  Bourse,  a été  de  prévenir 
les  conséquences  désastreuses  qu’entraîneraiènt  pour 
la  société  le  jeu  ou  le  pari  sur  la  variation  du  cours 
des  effets  publics  ; que,  dans  les  marchés  à terme,  le 
caractère  du  jeu  et  du  pari  sur  les  effets  publics  se 
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manifeste  principalement  par  la  circonstance,  que 
la  livraison  des  effets  n’a  pas  été  faite  entre  les 
mains  de  l’agent  de  change  et  que  le  dépôt  des  mêmes 
effets  n’a  pas  été  régulièrement  constaté  au  moment 
même  de  la  signature  de  l’engagement  ; 

(I  Que,  le  caractère  du  jeu  ainsi  défini,  il  s’ensuit 
que  les  marchés  entachés  de  ce  vice  sont  entière- 
ment nuis  et  que  la  ratification  qui  en  aurait  été 
faite,  ainsi  que  l’obligation  à laquelle  elle  aurait 
donné  naissance,  n’ayant  pour  cause  que  des  opé- 
rations illicites,  ne  peut  servir  de  base  à une  action 
judiciaire  ; 

« .attendu  qu’en  aucun  cas,  l’agent  de  change  ne 
peut  avoir  d’action  contre  son  client,  puisqu’il  est 
tenu  d’avoir  les  mains  garnies  en  opérant  pour  lui; 
que  la  stricte  exécution  des  lois  et  règlements  en 
cette  matière  peut  seule  mettre  un  frein  à cette 
ardeur  immodérée  de  s’enrichir,  qui  s’est  emparée 
des  pères  de  famille,  qui,  au  lieu  de  se  livrer  à des 
professions  honnêtes  et  utiles,  se  précipitent  dans 
des  spéculations  désavouées  par  la  morale  et  tou- 
jours suivies  d’une  ruine  complète  ou  d’une  fortune 
scandaleuse  ; 

« Attendu  en  fait  que  Perdonnet,  contrevenant 
aux  devoirs  de  sa  profession,  n’a  jamais  fait  d’offres 
réelles  de  livrer  au  comte  de  Forbin-Jauson,  tout 
ou  partie  des  150,000  francs  de  rentes  qui  ne  sont 
pas  désignées  par  les  numéros  d’ordre  et  de  série, 
qu’il  s’est  borné  àfaire  une  sommation,  le  30jan- 
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vier,  de  lui  fournir  la  somme  néces.saire  au  paye- 
ment des  150,000  francs  de  rentes,  ou  bien  la  dif- 
férence du  prix  d’achat  au  prix  de  revente,  d’où  il 
résulte  la  preuve  que  Perdonnet  n’ignorait  point 
que  l’intention  du  comte  de  Forbin  Janson  était  de 
jouer  sur  les  différences  de  bourse  ; 

« Attendu  que  la  mauvaise  foi  du  comte  de  Forbin- 
Janson  qui,  après  avoir  touché  en  novembre  le  pro- 
duit de  ses  spéculations  illicites,  refuse  de  rembour- 
ser la  perte  résultant  de  la  continuation  de  ces 
mêmes  spéculations,  ne  peut  motiver  en  faveur  de 
Perdonnet  une  action  que  la  loi  lui  dénie » 

Les  deux  arrêts  rendus  et  dans  l’affaire  Goutte 
c.  Sandrié . et  dans  l’affaire  Perdonnet  c.  For- 
bin-Janson  ayant  été  déférés  en  même  temps  à la 
Cour  de  cassation,  où,  à côté  des  moyens  déjà  pro- 
duits, on  chercha  aussi  à tirer  parti  de  la  définition 
donnée  du  pari  sur  la  hausse  ou  la  baisse  des  fonds 
publics  par  les  articles  421  et  422  du  Code  pénal, 
comme  si  elle  impliquait  une  modification  aux  an- 
ciens règlements,  intervint  le  U août  1824  un  ar- 
rêt de  la  Cour  suprême,  qui  rejeta  le  pourvoi  par 
les  raisons  suivantes  : 

« Considérant  qu’il  résulte  des  arrêts  du  Conseil 
des  7 août,  2 octobre  1785  . et  22  septembre  1786, 
que  les  marchés  à terme  d’effets  publics  sont  nuis, 
lorsque  le  dépôt  de  ces  effets  ou  les  formalités  qui 
peuvent  y suppléer,  aux  termes  desdits  règlements, 
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n’ont  pas  été  exécutés;  que  cette  mesure  est  fondée, 
ainsi  qu’il  est  dit  dans  le  préambule  du  premier  de 
ces  arrêts  du  Conseil  sur  ce  que  (suit  la  teneur  du 
préambule)  ; que  ces  motifs  et  la  prohibition  de  ces 
sortes  de  marchés  sont  reproduits  et  par  consé- 
quent confirmés  par  la  loi  du  28  vendémiaire  an  IV  ; 

« Que  les  décisions  judiciaires  que  l’on  oppose 
pour  prouver  que  ces  dispositions  sont  tombées  en 
désuétude  ne  sont  concluantes  ni  en  fait  ni  en  droit  : 
en  fait,  parce  que,  dans  le  nombre  des  décisions 
produites  , il  en  est  plusieurs  qui  reconnaissent 
dans  leurs  motifs  que  les  lois  contre  les  marchés 
à terme  d’effets  publics  n’ont  pas  cessé  d’être  en 
vigueur,  et  qu’ils  n’en  ont  écarté  l’application  que 
par  des  circonstances  particulières,  tintes  des  espè- 
ces Jugées;  en  droit,  parce  que  l’on  ne  peut  pres- 
crire contre  l’exécution  de  lois,  que  le  législateur 
signale  lui-même,  en  les  publiant,  comme  étant  in- 
dispensables au  bien  de  l’État  et  au  maintien  de  la 
morale  publique  ; que  leur  abrogation  ne  i>eut  ré- 
sulter que  d’une  autre  loi  ; qu’ainsi,  si,  comme  on 
le  prétend,  celle  dont  il  s’agit  ne  peut  pas  se  conci- 
lier avec  les  besoins  du  commerce,  avec  le  système 
actuel  des  finances  et  du  crédit  public,  le  gourver- 
nement  seul  a le  droit  de  peser  ces  considérations  et 
de  les  juger; 

« Que  l’on  n’est  pas  mieux  fondé  à soutenir  que 
cette  toi  aété  abrogée,  soit  par  l’article  90  du  Code  de 
commerce,  soit  par  l’article  422 du  Code  pénal;  que 


Digilized  by  Google 


SECT.  I.  — NÉGOCIATION  DES  ACTIONS.  Î25 

l’objet  de  l’article  90  du  Code  de  commerce  a été  de 
donner  au  gouvernement  le  droit  de  faire  des  rè- 
glements d’administration  publique  sur  les  négo- 
ciations des  effets  publics,  et  nullement  de  révo- 
quer et  d’annuler  les  lois  et  règlements  qui  existaient 
alors  à ce  sujet  ; que,  quant  aux  articles  42 1 et  422  du 
Code  pénal,  il  est  certain  que  les  arrêts  de  1785  et 
1786  n’ont  pas  été  explicitement  rapportés  par  ces 
articles  ; que  cela  est  évident  et  non  contesté  ; que 
l’on  ne  pourrait  en  induire  une  abrogation  implicite 
qu’autant  que  leur  disposition  serait  inconciliable 
avec  celle  des  arrêts  du  conseil,  en  telle  sorte  que 
l'une  et  l’autre  ne  pussent  être  simultanément  exé- 
cutées; mais  qu’il  en  est  autrement,  puisque  d’une 
part  rien  ne  s’oppose  à ce  que,  conformément  aux 
arrêts  du  conseil,  les  marchés  à terme  d’effets 
publics  soient  annulés,  lorsqu’ils  n’ont  pas  été  pré- 
cédés du  dépôt  prescrit,  et,  d’autre  part,  à ce  que, 
conformément  au  Code  pénal,  il  y ait  lieu  à l’applica- 
tion de  la  peine  qu’il  inflige,  lorsque  le  vendeur  n’a 
pas  à sa  disposition,  au  moment  du  contrat,  les  effets 
qu’il  vend  ou  qu’il  ne  doit  pas  les  avoir  au  temps 
de  la  livraison  ; qu’aiusi  les  arrêts  du  Conseil  ne 
prononcent  que  dans  un  intérêt  purement  civil  sur 
l’acte  passé  entre  les  parties,  et  que  le  Code  pénal, 
qui  n’avait  à s’occuper  ni  de  cet  acte  ni  de  cet  in- 
térêt, ne  prononce  dans  le  cas  qu’il  prescrit  que  sur 
la  personne  des  contractants,  d'où  résultent  deux 
dispositions  différentes,  mais  non  contraires,  et  dont 
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par  conséquenl  l’une  n’a  pas  pour  effet  nécessaire 
de  révoquer  l’autre  ; 

« Considérant,  enfin,  qu’une  ordonnance  du  12 
novembre  1823,  en  permettant,  art.  1",  de  coter 
le  cours  des  effets  publics  étrangers,  déclare,  art.  2, 
que  l’arrêt  du  Conseil  du  2 août  1785  est  rapporté 
en  ce  qu’il  renferme  de  contraire  à la  présente  ; 
autre  preuve  que  cet  arrêt  est  obligatoire  et  qu’il 
doit  être  e.\écuté  dans  toutes  celles  de  ses  disposi- 
tions qui  ne  sont  pas  légalement  rapportées  ; 

(I  Considérant,  dans  l’espèce,  qu’en  faisant  le 
marché  à terme  de  150,000  francs  de  rente  dont 
il  s’agit,  les  parties  ne  se  sont  pas  conformées  aux 
dispositions  des  arrêts  du  Conseil  de  1785  et  1786, 
et  de  plus  que  la  Cour  royale  a jugé,  d’après  les  faits, 
qu’elle  avait  seule  droit  d’apprécier,  et  qui  ne  peu- 
vent plus  dès  lors  être  remis  en  discussion,  que  cet 
acte  n’était  pas  sérieux,  que  Perdonnet  n’avait  pas 
réellement  acquis  pour  son  client  une  pareille  par- 
tie de  rentes,  et  qu’il  n’ignorait  pas  que  l'intention 
du  comte  de  Forbin-Janson  était  seulement  de  jouer 
sur  les  différences  de  cours  ; qu’il  résulte  dès  lors 
de  ces  faits,  des  lois  ci-dessus  rappelées  et  de 
l’article  1965  du  Code  civil,  que  le  marché  passé  entre 
les  parties  et  par  suite  que  tous  les  actes  passés  aux- 
quels il  a donné  lieu,  sont  illicites  et  nuis...  » 

Quelque  fortement  ancrée  que  parût  cette  juris- 
prudence, elle  ne  devait  pas  cependant  persister  bien 
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longtemps,  pour  se  mettre  dès  lors  à la'remorque 
de  la  pratique  et  en  hostilité  ouverte  avec  la  loi. 
Cependant,  avant  qu’elle  se  démentit  ainsi  com- 
plètement elle-même,  un  arrêt  du  30  novembre  1 825, 
rendu  par  la  Cour  d’Orléans  dans  l’affaire  Rouvière 
contre  Oublin,  proclamait  encore  à son  tour,  et  sans 
restriction  aucune,  les  principes  posés  en  1 823  par 
le  dernier  arrêt  de  la  Cour  de  Paris  ; mais,  dès  1832, 
le  corps  de  doctrine  fut  ébréché  par  un  arrêt  de  la 
Cour  de  Paris  du  29  mars  1832,  qui,  sans  tenir 
compte  ni  de  l’arrêt  de  1 724,  ni  de  l’arrêté  de  prai- 
rial an  X,  et  s’inspirant  uniquement  des  arrêts  de 
1785  et  1786,  établit  une  distinction  entre  ventes 
et  achats,  afin  de  pouvoir  affranchir  les  acheteurs 
de  la  consignation  préalable  (aff.  Loubers  c.  Ver- 
rier) . 

Cette  théorie  fut  reproduite  dans  l’arrêt  Mène 
contre  Dabrin,  rendu  à Paris  Je  9 juin  1836,  qui  lui 
cherche  même  un  nouveau  fondement  dans  l’article 
422  du  Code  pénal,  etqui,  mis  en  demeure  des’ex- 
pliqueralorssurl’arrêté  de  prairial  et  sur  les  article  85 
et  86  du  Code  de  commerce,  desquels  textes  combi- 
nés, il  résulte  que  l’agent  de  change  ne  peut  payer 
pour  le  compte  du  commettant,  ni  se  rendre  garant 
des  marchés  dans  lesquels  il  s’entremet,  ne  trouva 
d’autre  réponse  à cette  double  objection  que 
celle-ci  : 

H Attendu  que  Mène  ne  saurait  s’autoriser  d’un 
crédit  fondé  sur  la  confiance  que  Dabrin  avait  (m 
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avoir  eu  lui,  pour  se  délier  de  ses  engagements; 
— Attendu,  d’un  autre  côté,  que  Dabrin  n’est  pas 
intervenu  comme  caution  dans  un  traité  que  Mène 
aurait  fait  directement  avec  un  tiers,  seul  cas  auquel 
se  rapporte  la  disposition  de  l’article  86  du  Code 
(le  commerce.  » 

La  première  réponse  n’en  est  pas  une  ; et,  quant 
à la  seconde,  elle  ne  résiste  pas  au  plus  léger  examen. 
La  défense  contenue  d’après  la  Cour  dans  l’article  86 
consiste  en  ce  que  l’agent  de  change  ne  doit  pas 
intervenir  comme  caution  dans  un  traité,  que  son 
client  ferait  directement  avec  un  tiers . 

Mais  de  quel  traité  s’agit-il?  Si  c’est  d’un  traité 
étranger  aux  fonctions  de  l’officier  public,  c’est 
l’article  85  qu’il  faudrait  viser,  puisqu’il  interdit  à 
l’agent  toute  opération  de  banque  ou  de  commerce. 
Pour  ce  qui  concerne  l’article  86 , il  n’embrasse  pas  les 
traités  d’pne  façon  générale;  il  s’inquiète  particu- 
lièrement de  ces  traités  qui  s’appellent  Marchés  à 
termes  ou  Marchés  au  comptant,  et  c’est  dans  les 
traités  de  cette  espèce  qu’il  défend  à l’agent  d’inter- 
poser sa  garantie.  La  réponse  de  la  Cour  sur  ce  point 
porte  donc  encore  à faux  (1). 

La  môme  distinction  entre  acheteurs  et  ven- 
deurs se  retrouve  néanmoins  encore  dans  plusieurs 
décisions  rendues  par  la  Cour  de  Paris  en  1842,  et 
dans  un  arrêt  de  la  Cour  de  cassation  de  la  même 

(1)  Bozérian,  n*  470. . 
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année  ; cependant  elle  était  destinée  à disparaître, 
après  avoir  servi  comme  de  transition  entre  une 
jurisprudence  puritaine,  se  tenant  sur  le  terrain 
d’une  stricte  légalité,  et  la  jurisprudence  nouvelle, 
qui  va  s'établir,  pour  se  maintenir  intacte  jusqu’à 
nos  jours,  et  qui,  affranchissant  à la  rigueur  les 
agents  de  change  de  l’observation  des  règlements 
professionnels,  réserve  le  droit  aux  tribunaux  d’ap- 
précier le  caractère,  la  validité  des  opérations  de 
bourse  par  des  circonstances  qui  ne  sont  pas  néces- 
sairement tirées  de  prescriptions  de  la  loi.  Assuré- 
ment la  logique  ne  pouvait  que  gagner  au  passage 
d’un  des  systèmes  radicaux  à l’autre;  il  fallait  savoir 
ou  déférer  à la  loi,  ou  la  braver  en  s’élevant  au-dessus 
d’elle  ; quant  à ce  terme  moyen,  il  ne  satisfaisait  ni 
le  droit  écrit  ni  la  raison. 

Vainement,  pour  le  justifier  en  droit,  on  invo- 
quait les  arrêts  du  Conseil  de  1785  et  de  1786,  mis  à 
à l’écart  par  les  monuments  ultérieurs  de  la  légis- 
lation ; vainement  aussi  la  Cour  de  Paris,  dans  l’ar- 
rêt Mène  contre  Dabin,  dont  nous  parlions  tout  à 
l’heure,  cherchait-elle  à l’appuyer  sur  l’article  422 
du  Code  pénal,  par  les  motifs  suivants  : 

« Attendu  que,  si  l’article  422  du  Code  pénal 
établit  une  présomption  légale  de  paris  et  de  jeux  do 
bourse  contre  la  vente  d’effets  publics,  que  le  vendeur 
ne  prouverait  pas  avoir  existé  à sa  disposition,  au 
moment  de  la  convention  ou  delà  livraison,  la  même 
présomption  légale  n’en  ressort  pas  nécessairement. 
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par  analogie,  contre  l’acheteur  qui  n’aurait  pas  été 
nanti  des  fonds  suffisants  au  jour  de  l’achat  ou  de  la 
livraison; 

« Que,  loin  de  là,  on  peut  dire  que  le  silence  de  la 
loi,  à cet  égard,  autorise  implicitement  ceux  qui 
traitent  avec  l’acheteur  à suivre  leur  foi  dans  sa 
moralité  aussi  bien  que  dans  les  ressources  que  peu- 
vent lui  faire  supposer  sa  position  sociale  et  sa  for- 
tune apparente,  et  que,  dans  le  cas  d’acquisition 
d'effets  publics,  la  preuve  du  caractère  aléatoire  ou 
sérieux  du  marché  ne  saurait  résulter  que  de  l’en- 
semble des  circonstances  dans  lesquelles  il  a été 

conclu » Déjà  nous  nous  sommes  élevé  contre 

la  prétention  de  ceux  qui  veulent  attribuer  à cet 
article  du  Code  pénal  la  reconnaissance  du  marché 
à terme  en  général  dans  des  conditions  moins  mo- 
destes que  celles  que  lui  faisait  la  loi  du  8 vendé- 
miaire an  IV;  et  en  ce  moment  nous  repoussons  la 
prétention  de  ceux  qui,  partant  toujours  de  cet 
article,  veulent  créer  pour  les  acheteurs  à terme  une 
situation  différente  de  celle  où  sont  placés  les  ven- 
deurs. Cette  dernière  prétention  doit  en  effet,  ainsi 
que  la  première,  être  écartée,  comme  une  déduction 
civile,  tirée  témérairement,  et  sans  droit  aucun, 
d’une  disposition  purement  pénale,  comme  une 
déduction  que  ne  saurait  même  ratifier  l’équité,  aux 
yeux  de  laquelle  cette  préférence  accordée  aux 
acheteurs  sur  les  vendeurs  à terme  ne  se  justifie  en 
aucune  façon,  ce  qui  n’a  pas  empêché  la  Cour  de 
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Paris  de  la  consacrer  encore  assez  récemmenl  dans 
un  procès  Mismaque  contre  Marion  au  sujet  duquel 
elle  s’exprimait  ainsi  : 

« Considérant  que  les  opérations  faites  par  Marion 
ne  présentent  point,  de  la  part  de  ce  dernier,  le 
caractère  de  paris  et  de  jeux  de  bourse  ; que,  s’agis- 
sant d’achats  d’effets  publics  qui  ne  nécessitaient  pas 
te  versement  préalable  du  prix,  Marion  a pu  suivre 
sa  foi  dans  la  solvabilité  apparente  de  Mismaque.  » 

Cependant,  longtemps  avant  qu’intervînt  cet  arrêt 
qui  est  endate  du  19  janvier  1858,  et  à partir 
déjà  de  1849,  le  dernier  état  de  la  jurisprudence 
faisait  son  apparition,  en  échappant  au  moins, 
quant  à lui,  au  reproche  d’inconséquence,  qu’on 
pouvait  justement  adresser  aux  décisions  immédia- 
tement antérieures.  Et,  en  effet,  consulter  désormais 
uniquement,  pour  l’annulation  ou  la  consécration 
des  marchés  à terme,  la  sincérité  et  la  bonne  foi  des 
contractants,  se  diriger  exclusivement  d’après  l’in- 
tention supposée  d’exécuter  en  leur  entier  les  con- 
ventions établies  ou  de  les  faire  servir  seulement  à 
la  passion  du  jeu,  faire  bon  marché  et  même  ne 
tenir  aucun  compte  des  conditions  imposées  par  la 
loi,  voir  dans  les  difficultés  soumises  aux  tribunaux 
de  pures  questions  de  fait,  d’équité,  d’appréciation 
et  chercher  les  éléments  de  cette  appréciation  dans 
des  circonstances  matérielles  , telles  que  notam- 
ment ta  proportionnalité  des  opérations  engagées 
avec  la  fortune  des  parties,  c’était  sans  doute  pour 
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la  jurisprudence  contemporaine,  déserter  les  voies 
de  la  légalité,  mais  c’était  au  moins  se  frayer  résolù- 
ment  et  sans  faiblesse  des  sentiers  nouveaux. 

Sous  quelles  influences  s’y  est-elle  engagée?  Dans 
les  années  qui  précédèrent  1849,  diverses  cours  de 
justice,  et  entre  autres  aussi  celle  de  Paris,  avaientété 
appelées  à se  prononcer  sur  la  validité  d’opérations 
ayant  pour  objet  des  marchandises  ou  des  denrées, 
telles  que  des  huiles,  des  vins,  des  bois,  des  farines 
et  autres.  En  ces  matières  au  moins,  les  magistrats 
n’étaient  pas,  comme  en  celles  où  interviennent  néces- 
sairement les  agents  de  change,  enchaînés  par  des 
règlements  vieux  et  nouveaux  et  pouvaient  donner 
carrière  à une  liberté  d’appréciation  absolue,  dont 
ils  usèrent  d’ailleurs  souvent  pour  déclarer  que  le 
caractère  du  jeu  ou  du  pari  se  manifestait  principa- 
lement par  la  circonstance  que  les  opérations  sont 
hors  de  proportion  avec  les  facultés  du  vendeur  et 
de  l’acheteur  et  pour  valider  des  marchés  à terme, 
conclus  sérieusement  et  de  bonne  foi  et  non  enta- 
chés de  simulation . De  la  reconnaissance  des  mar- 
chés à terme  appliqués  à des  substances  alimentaires 
et  autres,  à la  reconnaissance  des  marchés  à terme, 
conclus  à la  Bourse,  il  y avait  pour  des  juges  tout  un 
abîme  creusé  par  la  loi  ; mais,  pour  des  logiciens,  il 
n’y  avait  en  réalité  qu’un  pas  ; ce  pas  fut  fait  par  les 
tribunaux,  qui  feignirent  d’avoir  oublié  les  disposi- 
tions légales  concernant  spécialement  les  valeurs  de 
bourse,  et  quand,  en  1849,  M.  Billaud,  agent  de 
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change,  porta  devant  le  tribunal  de  commerce  de  la 
Seine  sa  réclamation  en  payement,  par  un  de  ses 
clients,  M.  Duvelleroy,  d’un  solde  de 4,762  francs  à 
raison  dQ  l'achat  de  1 50  actions  du  chemin  de  fer 
du  Nord,  le  tribunal  saisi  d’abord,  et  la  Cour  de  Pa- 
ris eusuite,  lui  adjugèrent  sa  demande,  non  plus 
parce  qu’il  s’agissait  d’un  achat,  mais  uniquement 
parce  que  la  solvabilité  notoire  de  Duvelleroy  per- 
mettait de  repousser  l’exception  de  jeu,  proposée  par 
ce  dernier. 

Plusieurs  autres  arrêts,  rendus  à Paris  dans  le 
cours  de  l’année  1851,  s’inspirèrent  absolument  des 
mêmes  motifs;  aussi  les  derniers  scrupules  furent-ils 
bientôt  vaincus  par  la  mise  à l’écart  de  tous  les  rè- 
glements professionnels  et  l’arbitraire  devint-il  la 
règle  souveraine  des  tribunaux. 

C’est  ainsi  que  diverses  sentences,  empruntées  tant 
au  tribunal  civil  et  de  commerce  qu’à  la  Cour  de 
Paris,  déclarent  les  agents  de  change  non  recevables 
dans  leurs  demandes,  quand  les  marchés  se  sont 
trouvés  en  disproportion  avec  la  fortune  des  clients, 
ou  quand  la  plus  grande  partie  de  ces  opérations 
s’est  soldée  par  des  différences;  il  en  est  d’autres, 
qui,  tout  en  rappelant  les  dispositions  anciennes  et 
récentes  s’opposant  à tout  jeu  et  pari  sur  les  effets 
publics,  se  refusent  cependant  à y voir  l’interdiction 
absolue  des  marchés  à terme  sur  ces  mêmes  effets,  et 
revendiquent  pour  les  tribunaux  le  droit  de  les  sanc- 
tionner au  besoin  quand  leur  sincérité  et  leur  mora- 
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lité  sont  à l’abri  du  soupçon  ; tel  jugement  du  tribu- 
nal de  commerce  de  la  Seine  confond  les  marchés  à 
terme  sur  les  effets  publics  avec  des  jeux  de  bourse 
quand  le  vendeur  n’établit  pas  qu’il  possédait  les  ti- 
tres vendus,  quoique  l’acheteur  fût  en  mesure  d’en 
prendre  livraison  et  d’en  payer  le  montant,  ce  qui 
remet  en  mémoire  l’article  422  du  Code  pénal,  qu’on 
n’entendait  sans  doute  pas  faire  revivre  avec  son  es- 
prit, que  nous  avons  montré  hostile  à l’existence  des 
marchés  à terme,  mais  dont  on  pouvait  vouloir  s’ins- 
pirer dans  l’examen  de  fait  que  suscitait  désormais 
chaque  affaire  ; tel  autre  jugement  postérieur,  émané 
delà  même  juridiction,  conclut  également  à l’assi- 
milation des  marchés  à terme  avec  le  jeu,  parce 
qu’il  était  à la  connaissance  de  l’agent  de  change, 
que  les  valeurs  vendues  n’existaient  pas  à la  disposi- 
tion du  vendeur  au  moment  où  il  donnait  l’ordre  et 
qu’elles  ne  pouvaient  pas  s’y  trouver  au  taornent  de 
la  livraison  ; tandis  qu’on  voit  au  contraire  les  tribu- 
naux sanctionner  les  marchés  à terme  et  accueillir 
les  demandes  fondées  sur  leur  validité,  quand  le 
client  n’a  pas,  en  donnant  à son  agent  des  ordres 
d’achat  ou  de  vente,  outre-passé  ses  moyens  ; ou  bien 
lorsqu’un  certain  nombre  d’opérations  antérieures 
au  marché  litigieux  se  sont  liquidées  par  des  livrai- 
sons ou  des  prises  de  titres  ; ou  bien  quand  des  mo- 
tifs spécieux  autorisent  l’intermédiaire  à tenir  pour 
.sérieuses  les  opérations  auxquelles  il  se  livre  pour  le 
compte  de  son  client;  ou  bien  quand  le  vendeur 
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peut  établir  qu’à  l’échéance  du  tçrme,  il  avait  entre 
les  mains  les  valeurs  par  lui  vendues  ; ou  bien  enfin 
encore,  pour  en  finir  avec  cette  nomenclature,  que 
la  variété  des  espèces  pourrait  rendre  bien  plus  lon- 
gue, quand  le  client  a remis  à son  agent  des  couver- 
tures suffisantes,  pour  garantir  l’exécution  d’opéra- 
tions antérieures. 

Ainsi  donc  il  ne  suffit  plus,  comme  dans  l’ancienne 
jurisprudence,  qu’un  marché  portant  sur  des  effets 
publics  soit  conclu  avec  la  stipulation  d’un  terme, 
pour  que  parla  même  et  nécessairement  il  fût  traité 
comme  une  opération  fictive,  et  la  Cour  de  cassation, 
dans  une  affaire  Cadet  contre  le  syndic  des  agents 
de  change  de  Paris,  appréciée  par  la  Chambre  des 
requêtes  le  1"  octobre  1856,  a proclamé,  même  en 
principe,  le  droit  pour  l’agent  d’intervenir  comme 
intermédiaire  dans  tous  les  marchés  à terme,  en  at- 
tribuant en  même  temps,  par  un  enchaînement  d’i- 
dées, sujet,  selon  nous,  à critique,  le  droit  à la  Cham- 
bre syndicale  d’interdire  ces  sortes  de  marchés  à un 
agent  de  change  pendant  un  intervalle  de  temps  plus 
ou  moins  prolongé  ; ce  qui  est  certain,  c’est  que  les 
décisions  par  lesquelles  la  magistrature  s’est  complè- 
tement affranchie  des  entraves  légales,  et  s’est  ral- 
liée aux  marchés  de  bourse  même  à terme,  quand  ils 
lui  paraissaient  sérieux  et  sincères,  se  comptent  au- 
jourd’hui par  centaines,  et,  bien  que  de  temps  à au- 
tre il  se  produise  des  oscillations,  des  dissidences, 
des  rechutes,  bien  que,  par  exemple,  la  Cour  de  Pa- 
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ris  elle-même,  dans  un  arrêt  rendu  le  2 1 janvier  1 854, 
au  sujet  d’une  affaire  Kreisser  contre  Pomme,  eût 
évoqué  les  règlements  sur  la  matière  comme  faisant 
un  devoir  à l'agent  de  change  d’exiger  ta  remise 
préalable  des  titres  de  rentes  ou  des  actions,  qu’il  est 
chargé  de  vendre,  et  eût  considéré  l’inaccomplisse- 
ment  decetteconditioncommeune  preuve  de  la  simu- 
lation et  du  jeu  ; bien  que  la  Cour  de  cassation,  dans 
une  affaire  Chuchet  et  compagnie  contre  Méric,  où 
il  s’agissait  d’un  marché  à terme  sur  des  trois-six,  eût 
déclaré  par  arrêt  de  la  Chambre  des  requêtes,  en  date 
du  1"  avril  1856,  que  les  arrêts  de  1785,  1786  et 
1787  ne  s’appliquaient  pas  aux  marchandises  di- 
verses, comme  si  peut-être,  au  cas  où  il  se  fût  agi 
d’un  marché  sur  des  effets  publics,  elle  se  fût  inspi- 
rée des  prescriptions  de  ces  anciens  règlements;  ce- 
pendant, et  malgré  ces  quelques  incertitudes,  tout  à 
fait  passagères,  il  est  permis  de  dire  qu’à  l’heure  où 
nous  sommes,  la  victoire  du  fait  sur  le  droit  paraît 
assurée  et  que  la  jurisprudence  de  1823  elle-même 
n’a  jamais  été  plus  solidement  établie  que  ne  l’est 
celle  qu’on  applique  de  nos  jours.  Et  néanmoins, 
quelque  désirable  d’ailleurs  qu’eût  été  la  situation 
amenée  par  le  dernier  enfantement  de  la  jurispru- 
dence, nous  ne  saurions,  pour  notre  compte  au  moins, 
nous  en  féliciter,  car,  outre  qu’elleconstitue  une  viola- 
tion de  la  loi,  ce  qui  est  toujours  d’un  exemple  fâcheux, 
elle  ne  saurait  offrir  non  plus,  ses  aînées  en  four- 
nissent surabondamment  la  preuve,  ces  garanties  de 
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durée,de  stabilité, d’immuabilité,  qui  s’attachent  uni- 
quement à un  texte  positif  et  formel  ; c’est-à-dire  que 
ce  que  nous  voudrions,  ce  serait  voir  consacrer  cette 
évolution  finale  bien  moins  par  les  organes  de  la  jus- 
tice que  par  la  volonté  expresse  du  législateur  lui- 
méme. 

On  entend  par  marchés  à report,  reports  {Pro- 
longations ou  Rückkaufsgeschàfle)  des  négociations  à 
terme,  dans  lesquelles  l’acheteur  achète  des  valeurs 
à un  cours  fixe,  et  les  paye  comptant,  à condition, 
par  lui,  de  les  recéder  à un  cours  supérieur  à son 
vendeur  dès  l’expiration  d’un  certain  délai,  ou  bien 
dans  lesquelles  (pour  renverser  les  termes),  le  ven- 
deur vend  comptant  ce  qu’il  rachètera  plus  tard  à 
un  cours  plus  élevé. 

Mais  ces  sortes  d’affaires  peuvent  aussi  être  con- 
clues entre  trois  et  un  plus  grand  nombre  de  person- 
nes, en  ce  sens  que  l’acheteur,  après  avoir  traité  au 
comptant  avec  telle  personne , revend  aussitôt  et  à terme 
ù telle  ou  plusieurs  autres  personnes  et  à l’inverse. 

Il  n’arrive  pas  non  plus  toujours  que  le  premier 
achat  soit  un  marché  au  comptant,  ce  peut  être  un 
marché  à terme  conclu,  par  exemple,  fin  cou- 
rant, auquel  cas  la  restitution  ou  la  reprise  des 
valeurs  est  ajournée  elle-même  d’un  mois  ou  à un 
plus  long  délai. 

Les  négociations  dont  nous  parlons  sont  faites  en 
vue  d’un  bénéfice  certain,  résultant  de  la  différence 
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entre  le  prix  d’achat  et  de  revente  ; aussi  voit-on 
s’y  livrer  principalement  des  capitalistes,  qui  dési- 
rent faire  produire  durant  quelque  temps  des  inté- 
rêts à des  sommes  disponibles. 

C’est  surtout  à Paris,  et  au  sujet  d’inscriptions  de 
renies,  que  des  reports  ont  lieu  sur  une  vaste  échelle. 
Comme  le  cours  de  ces  valeurs  contient  les  intérêts 
courants,  c’est-à-dire  les  intérêts  échus  depuis  le 
dernier  payement  d’intérêts  jusqu’au  jour  de  la 
fixation  de  ce  cours,  il  est  naturellement  d’autant 
plus  considérable,  qu’il  se  trouve  plus  rappro- 
ché du  détachement  d’un  nouveau  coupon  d’inté- 
rôts. 

Cette  situation  engendre  naturellement  une  diffé- 
rence entre  les  cours  du  comptant  et  les  cours  des 
marchés  à la  fin  du  mois  (report  du  comptant  à la 
fin  courant  du  mois  ou  à la  liquidation  prochaine), 
ainsi  qu’entre  les  cours  des  marchés  à fin  courant 
et  ceux  des  marchés  à fin  prochain  (report  d’un 
mois  à l’autre  ou  d’une  liquidation  à l’autre). 

La  différence  entre  les  cours  d’achats  et  les  cours 
de  revente  constitue  le  taux  de  report,  et  reculer  le 
terme  qui  avait  été  fixé  pour  la  livraison  s’appelle  se 
faire  reporter  (en  anglais  continuation) . On  parle  de 
report  sur  prime  dans  les  affaires  dans  lesquelles  on 
achète /’cme  pour  fin  courant  et  l’on  revend  à primé 
pour  fin  prochain. 

Ce  genre  de  report  offre  aux  capitalistes  qui  spé- 
culent sur  les  rentes  l’avantaga  de  pouvoir  placer 
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leur  argent  à un  taux  plus  élevé  que  quand  il  s’agit 
de  rentes  fixes. 

Quand  un  propriétaire  de  valeurs  négociables  dé- 
sire se  procurer  de  l’argent  pour  quelque  temps,  sans 
vouloir  aliéner  néanmoins  définitivement  ses  titres, 
il  a recours  au  report,  en  vendant  comptant  et  en 
rachetant  aussitôt  pour  être  fourni  fin  courant  ou 
fin  prochain  ; c’est  ce  qu’on  appelle  à Paris  se  faire 
reporter  du  comptant  à la  fin  du  mois  courantou  du 
mois  prochain. 

Semblable  à l’arbitrage  d’effets  négociables,  l’ar- 
bitrage en  matière  de  valeurs  de  bourse  {die  Arbi- 
trage; arbitration)  ne  poursuit  qu’un  but,  qui  est  de 
réaliser  un  bénéfice;  cependant  il  repose  sur  une 
base  infiniment  moins  solide  que  le  précédent,  on 
raison  des  fluctuations  bien  plus  grandes  auxquelles 
sont  sujets  les  cours  des  valeurs  de  bourse,  compa- 
rés à ceux  des  effets  de  commerce. 

C’est  à l’aide  de  l’arbitrage  que  l’on  examine  si 
la  vente  d’une  espèce  do  valeurs,  et  l’achat  corres- 
pondant à effectuer  d’une  autre  espèce  de  valeurs 
que  l’on  croit  susceptibles  d’une  hausse  prochaine, 
offrent  un  bénéfice  en  perspective  quand,  la  hausse 
espérée  se  réalisant,  on  revend  ces  dernières  et,l’on 
rachète  les  premières. 

Soient  A l’espèce  qui  a fortement  monté,  et  B l’es- 
pèce surlaquelle  la  hausse  s’est  relativement  produite  ' 

avec  peu  d’intensité  ; on  vend  A et  à la  place  on 
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achète  B.  — Le  produit  de  A se  monte  à 49,200  ; 
l’achat  de  B revient  à 48,300;  en  conséquence,  l’ex- 
cédant de  recette  est  de  900;  un  peu  plus  tard  les 
cours  sont  tels  que  B pourrait  être  vendu  à raison  de 
49,600  et  A racheté  pour  49,660  ; en  conséquence 
il  y a de  déboursés  en  plus  60,  qui,  déduits  des  900, 
boni  de  la  première  opération,  laissent  un  bénéfice 
de  840,  qui  doit  être  majoré  encore  des  intérêts  sur 
l’excédant  pendant  la  durée  de  l’entreprise , mais 
réduit  aussi  d’un  quadruple  courtage. 

L’arbitrage  ne  se  borne  pas  à des  opérations  sur 
place , mais  fait  rentrer  encore  dans  le  cadre  de  la 
spéculation  l’état  des  cours  à des  bourses  étrangères 
et  recherche  ou  l’achat  ou  la  vente  d’une  seule  et 
même  espèce  ou  de  diverses  espèces  de  valeurs,  qui 
pourrait  s’effectuer  avec  le  plus  d’avantage. 

Nous  avons  signalé  déjà  la  vivacité  des  transac- 
tions, ayant  pour  objet  des  promesses  d’actions  seule- 
ment, et  qui  sont  souvent  plus  importantes  que  celles 
qui  se  font  à l’occasion  de  valeurs  complètement 
libérées. 

L’organisation  qui  préside  à ces  promesses  d’ac- 
tions, qui  les  rend  transmissibles  au  porteur,  qui 
réduit  les  versements  successifs  à des  sommes  peu 
considérables,  est  destinée  à faciliter  leur  négociation 
et  ouvre  à la  spéculation  quotidienne  une  vaste  car- 
rière, où  les  paris  s’engagent  avec  d’autant  pks 
d’ardeur  et  d’espérances  qu’il  s’agit  d’entrepris(i|à 
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leur  début,  dont  l’avenir  est  encore  impénétrable. 

Aussi  ne  faut-il  pas  s’étonner  que  là  même  où 
l’existence  d’une  entreprise  dépend  d’une  autorisa- 
tion gouvernementale,  la  spéculation  devance  l’au- 
torisation et  s’empare  de  valeurs  qui  n’auront  peut- 
être  jamais  de  vie  réelle. 

Mais  les  dangers  inhérents  à ces  sortes  de  marchés 
ont  donné,  dans  divers  pays,  naissance  à des  dispo- 
sitions législatives  qui  les  répriment  complètement, 
ou  qui  les  enferment  dans  des  limites  plus  ou  moins 
resserrées. 

C’est  ainsi  que  chez  nous  la  loi  du  15  juillet  1845, 
relative  au  chemin  de  fer  de  Paris  à la  frontière  de 
Belgique,  a,  dans  son  article  8,  déclaré  non  négo- 
ciables les  récépissés  de  souscription. 

Dans  la  négociation  des  récépissés  de  souscription 
ou  promesses  d’actions,  les  différences  de  cours,  au 
lieu  de  se  calculer  dans  la  mesure  des  versements 
opérés,  se  calculent  tout  à fait  à contre-sens  sur  la 
valeur  nominale  entière  que  doivent  porter  les  ac- 
tions. Il  en  résulte  que,  bien  que  les  versements  opé- 
rés se  réduisent  quelquefois  à peu  de  chose  ou  même 
à zéro,  le  bénéfice  ou  les  pertes  peuvent  être  extra- 
ordinaires. 

Prenons  un  exemple  pour  éclaircir  notre  propo- 
sition. 

Soit  une  émission  d’actions  à valeur  nominale  de  100 
francs  ; il  y a eu  un  premier  versement  de  10  francs.  Qui- 
cc  aque  postérieurement  à ce  versement  achètera  100  de  ces 
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son  vendeur  100  X 106,  ou  bien 10,6(K)  00 

Kn  retranchant  les  90  pour  100  non  payés  à 
la  Compagnie,  soit 9,000  00 

U reste 1,600  00  . 

(Juelque  temps  apres,  les  cours  tombent  et 

il  revend  à 98  francs 9,800  00 

Hetranchons  encore  les  90  pour  100  non 
payés 9,000  fK) 

Il  reste 800  00 


C’esl-à-dire  que  sa  perte  va  s’élever  à la  différence 
entre  1 ,600  et  800  fr.,  soit  à 800  fr.,  c’est-à-dire  à 
80  p.  iOO  du  capital  versé  à la  Compagnie,  et  à 50 
p.  100  de  son  prix  d’achat. 

Toutes  les  sortes  d’actions  ne  sont  pas  appelées,  à 
l’instar  de  celles  émises  par  de  grandes  compagnies, 
à faire  l’objet  d’un  commerce  régulier. 

C’est  ainsi,  par  exemple,  que  les  actions  de  la  plu- 
part des  compagnies  d’assurances  ou  de  sociétés  mon- 
tées pour  l’exploitation  d’une  entreprise  théâtrale, 
d’une  fabrique,  etc.,  n’ont  qu.’un  public  restreint  et 
que,  ne  pouvant  prétendre  capter  l’attention  univer- 
selle, elles  sont  rarement  cotées  à la  Bourse,  et  se 
trouvent  la  plupart  du  temps  en  des  mains  fixes. 

Ceci  n’est  cependant  vrai  qu’en  général,  car,  là  où 
telle  ou  telle  branche  d’industrie  est  spécialement 
cultivée,  les  actions  qui  s’y  rapportent  donnent  sou- 
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vont  naissance  à des  transactions  fort  animées  et 
reçoivent  régulièrement  les  honneurs  de  la  cote. 

C’est  ainsi  qu’à  Zwickau  (royaume  de  Sa.xe)  on 
répand  des  bulletins  uniquement  destinés  à faire 
connaître  le  cours  et  la  situation  des  houillères. 

Les  cours  des  diverses  actions  sont,  comme  ceux 
des  rentes  sur  l’État,  soumis  à de  bien  nombreuses 
induences;  quand  il  s’agit  d’apprécier  leur  marche, 
il  faut  en  général  se  rendre  compte  des  points  sui- 
vants : 

1°  De  la  sécurité  que  présente  l’entreprise; 

2°  Des  perspectives  qui  se  rattachent  à sou  rapport 
ultérieur  ; 

3°  Du  rapport  actuel  des  actions; 

4“  De  la  situation  momentanée  du  marché  d’ar- 
gent ; 

5°  De  l’importance  éventuelle  des  dividendes  ap- 
préciée par  la  comparaison  des  recettes  de  l’année 
courante  avec  les  recettes  d’années  antérieures; 

6"  Du  terme  plus  ou  moins  prochain,  auquel  un 
nouveau  versement  devra  se  faire,  car  l’impossibilité 
d’exécuter  ce  versement  force  bien  des  spéculateurs 
à vendre,  ce  qui  réagit  sur  les  cours. 

Les  actions  dont  la  sphère  est  restreinteet  qui,  pour 
cela,  ne  sont  pas  cotées  à la  Bourse,  sont  abandonnées 
au  commerce  individuel  des  parties  intéressées,  qui 
peuvent  librement,  et  sans  le  concours  de  qui  que  ce 
soit,  vendre  et  acheter  entre  elles,  tandis  que  les  ac- 
tions cotées  à la  Bourse  veulent  généralement  pour 
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leur  négociation  des  intermédiaires,  officiers  publics, 
dont  nous  allons  présentement  nous  occuper. 

.§2,  — Dck  iDtermédlalrea  de«  négociation*. 

Voici  ce  que  portent  à cet  égard  les  articles  74 
et  76  du  Code  de  commerce  français  : 

« Art.  74.  La  loi  reconnaît  pour  les  actes  de  com- 
merce des  agents  intermédiaires,  savoir  : les  agents 
de  change  et  les  courtiers. 

« Art.  76.  Les  agents  de  change  constitués  de  la 
manière  prescrite  par  la  loi  ont  seuls  le  droit  de 
faire  les  hégéciations  des  effets  publics  et  autres 
susceptibles  d’ôlre  cotés;  de  faire  pour  le  compte 
d’autrui  les  négociations  des  lettres  de  change  ou 
billets  et  de  tous  papiers  commerçables  et  d’en  con- 
stater le  cours. 

«Les  agents  de  change  pourront  faire,  concurrem- 
ment avec  les  courtiers  de  marchandises,  les  négo- 
ciations et  le  courtage  des  ventes  ou  achats  des 
matières  métalliques.  Ils  ont  seuls  le  droit  d’en 
constater  le  cours.  » 

On  le  voit,  notre  législation  a jugé  opportune  la 
création  d’intermédiaires  appelés  agents  de  change 
auxquels  elleamème,  souscertainesconditionsd’apti- 
tude,  de  moralité  et  de  fortune,  conféré  un  monopole 
parla  limitation  de  leur  nombre,  afin  d’offrir  au  public 
dans  leur  personne  toutes  les  garanties  désirables 
de  probité  et  de  capacité. 
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Mais  l’institution  elle-même  est  non  moins  facile 
à justifier  que  le  monopole  dont  elle  est  investie.  Il 
est  vrai  de  dire  qu’elle  blesse  la  liberté  des  tran- 
sactions puisque  les  particuliers  ne  pourraient  pas 
par  eux-mêmes  négocier  les  opérations  diverses  dont 
nous  venons  d’étudier  le  mécanisme;  il  est  vrai  en- 
core, qu’elle  grève  ces  opérations  de  charges  assez 
considérables,  mais  enfin,  et  c’est  là  sa  meilleure 
excuse,  elle  répond  aux  besoins,  aux  désirs  de  ceux 
mêmes  dont  elle  entrave  la  liberté  et  dont  elle  exige 
une  large  rémunération. 

En  effet,  combien  ne  serait-il  pas  difficile  aux 
particuliers  de  trouver,  au  moment  même  où  le  be- 
soin s’en  ferait  sentir,  les  acheteurs  ou  les  vendeurs 
qu’il  leur  faudrait,  et  d’ailleurs,  alors  même  que 
leurs  recherches  ne  seraient  pas  infructueuses,  quels  ^ 
périls  ne  leur  ferait  pas  courir  l’ignorance  où  ils  sont 
le  plus  souvent  de  la  loyauté  et  de  la  solvabilité  des 
personnes  avec  lesquelles  ils  contracteraient  ; sans 
compter  que  sans  intermédiaires  ils  seraient  dans 
l’impossibilité  de  garder  un  incognito  toujours  pré- 
cieux et  souvent  indispensable  à la  réussite  des 
opérations  qu’ils  engagent. 

Cependant,  sousce  rapport,  ilya,  entreles  différents 
pays  qui  entretiennent  des  bourses,  des  dissidences 
que  nous  voulons  rapidement  reproduire.  Ainsi, 
dans  la  capitale  de  la  Prusse,  il  existe,  il  est  vrai, 
des  agents  de  change  qui  sont  nommés  par  le  gou- 
vernement, mais  comme  les  affaires  d’effets  publics 
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ne  leur  y sont  pas  exclusivement  réservées,  leur 
qualité  n’a  au  fond  aucune  valeur  réelle.  A Amster- 
dam, où  se  font  de  nombreuses  affaires  à terme,  à 
des  échéances  au  gré  des  contractants,  les  courtiers 
d’effets  publics  ne  forment  pas  comme  à Paris  de 
corporation,  ils  sont  seulement  brevetés  et  payent 
une  patente,  ils  ne  sont  assujettis  à aucun  caution- 
nement. Il  en  faut  dire  absolument  autant  de  la 
bourse  de  Francfort-sur-le-Mein,  qui  d’ailleurs  est 
semblable  aussi  à celle  d’Amsterdam  pour  la  nature 
et  le  mode  des  affaires.  A Londres  il  n’existe  pas  de 
bourse  générale,  s’appliquant  à toutes  les  affaires  et 
accessible  à tous  les  citoyens,  mais  on  y connaît 
trois  bourses  distinctes,  se  tenant  dans  des  locaux 
différents  et  ayant  des  attributions  spéciales.  Une 
jiremière  est  la  Bourse  royale  {Royal Exchango)  où  se 
traitent  les  marchandises  ; une  seconde  est  la  Bourse 
des  fonds  étrangers  (Forcign  Stock  Exchange)  ; une 
troisième  enfin,  celle  qui  nous  intéresse  plus  parti- 
culièrement en  ce  moment,  s’appelle  la  Bourse  des 
fonds  nationaux  {Royal  Stock  Exchange). 'ïonicslas 
trois  sont,  comme  on  l’a  fort  bien  dit,  des  sortes  de 
clubs,  composés  d’un  certain  nombre  de  membres, 
qui  y ont  seuls  leur  entrée. 

Quant  au  Stock  Exchange,  les  membres  qui  en 
font  partie,  n’excèdent  pas  le  nombre  de  mille;  ils  se 
divisent  en  spéculateurs  {jobbers)  et  en  courtiers 
brokers).  Le  ministère  de  ces  derniers  est /acM/Za/// 
pour  les  jübbci's  et  il  ne  devient  indispensable  que 
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pour  les  personnes  qui  ne  sont  pas  membres  de 
cliange.  Le  broker  n’est  tenu  envers  son  commet- 
tant à aucune  responsabilité  particulière,  et  il  est 
vis-à-vis  de  lui  comme  tout  autre  commissionnaire, 
offrant  pour  toutes  garanties  sa  probité  et  son  inté- 
rêt personnel. 

On  comprend  qu’il  ne  peut  nous  venir  à l’esprit 
d’entrer  ici  dans  tous  les  développements  qui  se 
rattachent  aux  agents  de  change  ; le  lieu  où  nous 
parlons  de  ces  intermédiaires  indique  suffisamment 
dans  quelles  limites  il  en  peut  être  question,  et,  par 
conséquent,  tout  en  n’écartant  pas  complètement  ce 
qui  concerne  leur  histoire,  leur  nombre,  les  con- 
ditions et  le  mode  de  leur  nomination  ainsi  que  leur 
responsabilité,  nous  n’entendrons  traiter  principa- 
lement que  du  rôle  qu’ils  jouent  dans  les  négocia- 
tions. 

HISTORIQUE  DES  AGENTS  DE  CHANGE. 

Les  agents  de  change  ne  nous  apparaissent  guère 
aujourd’hui  que  comme  les  négociateurs  des  effets 
publics,  et  si,  les  envisageant  surtout  à ce  point  de 
vue,  on  voulait  refaire  leur  histoire,  on  n’aurait  cer- 
tes pas  à remonter  aux  peuples  anciens,  auxquels  le 
crédit,  tel  que  les  nations  contemporaines  le  prati- 
quent aujourd’hui,  était  demeuré  complètement  in- 
connu ; c’est  sous  le  règne  de  François  I"  que  pour 
la  première  fois  on  vit  l’État  contracter  un  emprunt 
et  créer  des  rentes;  mais  ce  procédé  lui-même  se 
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répandit  peu  tout  d’abord,  et,  à vrai  dire,  l’impor- 
tance acquise  par  la  profession  d’agent  de  change, 
ne  date  guère  que  du  dernier  siècle,  où  les  emprunts 
du  gouvernement  accrurent  la  dette  publique  dans 
une  énorme  proportion. 

Que  si,  au  contraire,  on  ne  veut  envisager  les 
agents  de  change  que  comme  de  simples  intermé- 
diaires du  commerce,  ils  existent  et  fonctionnent 
certainement  en  cette  dernière  qualité  depuis  un 
temps  immémorial,  attendu  que  les  bourses  ou  réu- 
nions commerciales  rentraient  dans  les  usages  de 
divers  peuples  anciens,  voire  môme  de  Rome  où  le 
commerce  n’était  certes  cependant  pas  la  première 
des  préoccupations,  et  qu’on  peut  admettre  équita- 
blement que  des  habitudes  de  cette  nature  entraî- 
naient des  intermédiaires  comme  un  complément 
tout  à fait  indispensable. 

Le  mot  de  change  appliqué  à notre  matière  par  le 
législateur  semble  apparaître  pour  la  première  fois 
dans  une  ordonnance  de  Philippe  le  Bel  datée  du  22 
juillet  1305  qui  créa  quatorze  changes  royaux,  en 
conférant  aux  titulaires  le  droit  exclusif  de  changer 
les  monnaies  ainsi  que  les  matières  d’or  et  d’argent 
non  monnayées. 

Ce  serait  faire  trop  d’honneur  au  souverain  de  qui 
émanait  cette  ordonnance,  que  d’imaginer  qu’elle 
lui  eût  été  inspirée  par  ^ sollicitude  pour  l’intérêt 
public  ; le  monarque  qui  a été  flétri  par  l’histoire  du 
surnom  de  Faux  Monnayeur  pour  avoir,  sous  pré- 
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texte  sans  doute  que  la  monnaie  ne  tire  sa  \aleur 
que  de  son  effigie,  altéré  sans  relâche  les  espèces, 
n’obéissait  évidemment  qu’à  un  seul  mobile  : celui 
de  mettre  un  terme  à la  dépréciation  proportion- 
nelle résultant  de  ces  altérations  successives;  or  le 
meilleur  moyen  pour  atteindre  ce  but  était  de  dé- 
posséder les  changeurs  indépendants  et  libres,  que 
rien  ne  pouvait  forcer  à accepter  les  monnaies  roya- 
les au-dessus  de  leur  valeur  effective,  en  faveur  de 
changeurs  privilégiés  qui  devenaient  autant  d’instru- 
ments dociles  entre  les  mains  de  leur  bienfaiteur. 

11  parait  toutefois  qu’avec  la  cause  du  monopole, 
le  monopole  lui-même  vint  à disparaître. 

En  ce  temps  les  individus  faisant  métier  de  rap- 
procher les  trafiquants  étaient  désignés  sous  le  nom 
général  de  courretiers,  provenant  de  ce  qu’il  leur  fal- 
lait courir  après  les  gens,  auxquels  ils  voulaient 
servir  d’intermédiaires,  et  il  est  curieux  de  voir 
combien  les  garanties  à exiger  de  cette  profession 
étaient  bien  comprises  déjà  parla  disposition,  ce- 
pendant la  plus  ancienne  que  l’on  connaisse  en  ce 
qui  les  concerne,  nous  voulons  parler  de  l’ordon- 
nance de  Philippe  IV  du  mois  de  janvier  1312,  dont 
l’article  9,  consacré  encore  cinq  siècles  plus  tard  par 
notre  Code  de  commerce,  était  conçu  en  ces  termes  : 
* Aucun  courretier  ne  pourra  faire  commerce  des 
marchandises  dont  il  sera  courretier.  » 

Les  tentatives  de  monopole,  que  nous  avons  vu 
surgir  sous  Philippe  le  Bel,  furent  renouvelées  par 
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un  édit  du  mois  de  juin  1572,  dans  lequel  Charles  IX 
érigeait  les  fonctions  des  courtiers  en  titres  d’office, 
mais  vinrent  échouer  contre  les  désordres  de  la 
guerre  civile  qui  mirent  obstacle  à l’exécution  de 
cette  ordonnance. 

Henri  IV,  obéissant,  on  peut  le  croire,  au  désir 
honnête  d’empécher  les  malversations  d’une  indus- 
trie accessible  à tous,  et  livrée  sans  contrôle  à des 
inspirations  souvent  frauduleuses,  reprit  la  pensée 
de  Charles  IX,  et  un  arrêt  du  conseil,  du  1 5 avril  1 595, 
revêtu  de  lettres  patentes,  après  avoir  réglé  lesdits 
courtiers  à nombre  certain  et  limité,  fit  défense  à 
toutes  personnes,  d’exercer  l’état  de  courtier  de 
change,  banque  et  vente  en  gros  des  marchandises, 
avant  d’avoir  pris  des  lettres  de  provision,  sous 
peine  de  punition  corporelle,  de  crime  de  faux,  et 
de  500  écus  d’amende. 

Cet  arrêt  ne  s’opposait  pas  toutefois  à ce  que  des 
commerçants  établissent  des  rapports  directs  entre 
eux,  ou  môme  à ce  qu’ils  se  servissent  d’intermé- 
diaires plus  particulièrement  investis  de  leur  con- 
fiance, et  s’il  créa  une  classe  de  privilégiés,  au  moins 
ceux-ci  ne  durent-ils  pas  les  avantages  de  leur  po- 
sition à des  versements  dont  ils  furent,  au  contraire, 
complètement  dispensés,  ce  qui  plaide  pour  la  pu- 
reté des  intentions  du  bon  roi. 

Un  détail  fort  remarquable,  qui  se  rencontre  dans 
l’arrêt  en  question  et  qui  est  de  nature  à donner  une 
idée  bien  affligeante  de  l’état  du  commerce  à cette 


Digilized  by  Google 


SECT.  1.  — .NÉGOCIATION  DES  ACTIONS.  251 

époque,  si  agitée  il  est  vrai  et  si  belliqueuse,  c’est 
celui  qui  porte  sur  la  fixation  du  nombre  des  cour- 
tiers dans  les  villes  gratifiées  de  cette  institution. 
Huit  seulement  de  ces  intermédiaires  furent  donnés 
à la  ville  de  Paris,  comme  pouvant  suffire  sans  doute 
au  mouvement  mercantile  de  la  capitale  ! 

Mais  à mesure  que  la  pacification  du  pays  et  la 
stabilité  gouvernementale  développèrent  la  prospé- 
rité, ce  nombre,  si  modeste  d’abord,  s’accrut  et, 
après  avoir  suivi  pendant  quelque  temps  une  pro- 
gression toujours  ascendante,  finit  par  être  porté 
à trente  en  vertu  d’un  arrêt  du  Conseil  de  1638. 

Cette  date  marque  une  ère  nouvelle  dans  les  vues 
et  procédés  du  gouvernement.  Bien  que,  dans  le 
préambule  de  ce  dernier  arrêt,  il  rendît  justice  aux 
errements  antérieurs,  auxquels  il  attribuait  la  dis- 
parition des  désordres  qui  avaient  motivé  l’édit 
de  1595,  les  besoins  financiers,  plus  puissants  que  la 
raison  et  que  l’intérêt  public,  les  lui  firent  sensible- 
ment abandonner.  Le  monopole  avait  été  fondé'sans 
doute  par  les  devanciers  de  Louis  Xlll,  mais  dans 
les  conditions  rassurantes  que  nous  rappelions  tout 
à l’heure,  et  qui  avaient  produit  les  excellents  résul- 
tats auxquels  on  était  forcé  de  rendre  hommage. 
Con^me  l’autorité  n’était  nîue  alors  que  par  un  sen- 
timent de  sollicitude  générale  et  agissait  avec  un  dé- 
sintéressement complet,  elle  investissait  du  mono- 
pole les  personnes  qui  offraient  les  garanties  les  plus 
sérieuses  d’aptitude  et  de  moralité  et  conservait 
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(levers  elle  le  droit  d’écarter  quiconque  auraittrahi 
la  confiance  qu’on  avait  placée  en  lui,  et  de  plus  ce 
monopole  n’avait  pas  été  imposé  aux  commerçants, 
que  l’on  voulait  bien  servir  et  guider  dans  leur  choix, 
mais  qui  restaient  toujours  maîtres  de  s’adresser  à 
d’autres  intermédiaires  que  les  courtiers  officiels. 
Mais  du  moment  où,  pour  combler  les  vides  du  tré- 
sor, et  par  imitation  de  ce  qui  se  passait  désormais 
dans  presque  toutes  les  branches  de  l’administration 
publique,  la  vénalité  pénétra  également,  avec  l’arrêt 
de  1638,  dans  les  fonctions  de  courtiers,  assujettis- 
sant ceux-ci,  en  échange  des  avantages  de  leur  posi- 
tion, à verser  au  trésorier  des  parties  casuelles  la 
finance  à laquelle  ils  seraient  taxés  par  le  Conseil; 
de  ce  moment  les  palliatifs  et  les  garanties,  qui 
avaient  entouré  le  monopole,  durent  fatalement  ces- 
ser. Les  fonctions  des  courtiers  s’étant  converties 
en  offices,  les  courtiers  devant  payer  dorénavant  un 
monopole  dont  ils  avaient  été  auparavant  gratifiés, 
ce  monopole  devenait  nécessairement  absolu  et  in- 
franchissable pour  les  négociants  et  force  leur  était 
de  s’y  soumettre,  sans  plus  pouvoir  l’éluder  jamais. 
La  tutelle,  la  sui’veillance  du  gouvernement  s’éner- 
vaient en  même  temps,  et  le  privilégié,  oublieux 
de  son  caractère  public,  ne  dut  plus  songer  qu’à 
exploiter  le  plus  lucrativement  possible  une  charge 
qui  lui  avait  imposé  de  lourds  sacrifices. 

C’est  un  arrêt  du  conseil  du  2 avril  1639  qui  sub- 
stitua la  désignation  A' agents  de  change  à celle  de 
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courretiers,  apparemment  parce  que  cette  dernière 
qualification  ne  répondait  pas  d’une  manière  satis- 
faisante à l’importance  des  fonctions  remplies  jus- 
que-là par  ceux  à qui  elle  s’appliquait;  toutefois  elle 
survécut  à cet  arrêt,  pour  désigner  désormais  les 
individus  dont  la  profession  consistait  à négocier  des 
marchandises. 

Cette  collation  du  privilège  moyennant  finance, 
qui  liait  naturellement  le  gouvernement  envers  les 
titulaires  investis,  ne  l’empêcha  pas  cependant,  con- 
trairement à ses  promessesles  plus  solennelles,  d’ajou- 
ter, par  arrêt  de  février  1645,  six  nouveaux  offices 
aux  offices  antérieurement  créés,  prouvant  ainsi,  ce 
qui  n’avait  pas  besoin  d’ailleurs  de  démonstration, 
que  les  gouvernants  que  n’arrêtent  pas  des  considé- 
rations d’i  ntérôts  public  ne  sauraient  se  laisser  arrê- 
ter par  des  scrupules  de  l’ordre  privé. 

Vient  ensuite,  dans  l’ordre  des  dates,  l’ordon- 
nance du  commerce  du  mois  de  mars  1673,  qui 
toutefois,  à cause  de  son  caractère  général,  ne  con- 
tient sur  les  agents  de  change  et  les  courtiers  que 
trois  dispositions  seulement  dont  l’esprit  et  le  texte 
ont  été  assez  fidèlement  recueillis  par  le  Code  de 
commerce. 

Le  précédent  posé  par  l’arrêt  de  février  1645 
n’était  pas  de  nature,  on  le  comprend,  à donner  une 
grande  valeur  à des  offices,  dont  le  nombre  pouvait 
inopinément  être  accru  par  le  pouvoir.  Aussi  le  prix 
en  était-il  fort  modique,  ce  qui  avait  rendu  ces 
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charges  abordables  pour  des  individus  peu  aisés, 
soucieux  de  bénéfices  bien  plus  que  des  moyens  par 
lesquels  ils  pouvaient  les  réaliser. 

L’édit  de  1705,  rendu  vers  la  fin  du  règne  de 
Louis  XIV,  supprima  tous  les  offices  alors  existants  en 
leur  promettant  des  liquidations  et  des  restitutions 
qui  ne  furent  pas  effectuées;  et  en  vue  sans  doute  de 
provoquer  les  libéralités  nouvelles  ou  au  moins  de 
récompenser  les  services  récents  des  agents  de  change 
qui,  durant  les  guerres  du  royaume,  avaient  facilité 
l’exécution  des  engagements  pris  par  l’État,  en  per- 
mettant aux  entrepreneur  des  vivres,  aux  trésoriers, 
aux  fermiers  généraux  des  revenus  publics,  par  des 
prêts  qu’ils  leur  consentirent,  de  remplir  les  obliga- 
tions que  ces  derniers  avaient  eu.x-mêmes  contrac- 
tées envers  le  gouvernement,  ce  même  édit  créa 
cent  seize  offices  nouveaux  d’agents  de  change,  ban- 
que, commerce  et  finance,  auxquels,  pour  agrandir 
la  situation  des  titulaires,  il  attacha  des  avantages 
notables,  tels  que  l’exemption  de  tailles  et  ustensiles 
de  tutelle,  de  curatelle,  dénomination,  de  charges 
publiques  et  du  logement  des  gens  de  guerre.  Le 
monopole  des  négociations  d’argent  ou  de  marchan- 
dises leur  fut  naturellement  attribué  et  dans  le  désir 
de  donner  à cette  corporation  le  lustre  et  le  crédit 
qu’elle  emprunterait  au  rang  et  à la  naissance  de  ses 
membres,  recrutés  jusque-là  exclusivement  parmi 
les  roturiers,  on  déclara  que  ces  charges,  «destinées 
à contribuer  à soutenir  les  finances  et  à faire  fleurir 
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le  commerce,  ne  dérogeraient  point  à la  noblesse.  » 
On  alla  même,  contrairement  aux  prescriptions  de 
l’ordonnance  du  commerce  de  1673,  jusqu’à  per- 
mettre aux  titulaires  do  ces  nouvelles  charges  de 
tenir  bureau  ouvert  et  d’avoir  caisseà  leur  domicile. 
Tous  ces  avantages,  toutes  ces  immunités  s’acqué- 
raient moyennant  une  finance,  dont  le  montant 
devait  être  ultérieurement  fixé  parle  conseil  du  roi, 
et  dont  l’intérêt  devait  être  perçu  par  les  consigna- 
taires, au  denier  vingt,  sous  la  dénomination  de 
gages  effectifs. 

Toutefois, malgré  tant  d’amorces,  aucun  desquatre- 
vingt-seize  offices  répartis  dans  différentes  villes  de 
province,  ne  trouva  preneur,  et  un  édit  de  1707  en 
prononça  la  suppression.  Même  sur  les  vingt,  créés  à 
Paris,  bon  nombre  ne  furent  pas  levés,  à cause  sans 
doute  de  la  finance,  qui  avait  été  arrêtée  pour  cette 
villeà  60,000  francs,  et  cette  difficulté  qu’éprouva  le 
gouvernement  à rencontrer  dos  acquéreurs  est  certes 
de  nature  à marquer  profondément  la  différence, 
existant  au  point  de  vue  financier,  entre  le  commen- 
cement du  dix-huitième  siècle  et  notre  époque  où 
l’on  voit  les  charges  d’agents  de  change  se  vendre  cou- 
ramment à des  prix  dépassant  de  beaucoup  un  mil- 
lion. Le  roi  fut  donc  informé  que  bien  des  personnes, 
parfaitement  aptes  à gérer  ces  emplois,  en  étaient 
cependant  éloignées  par  l’insuffisance  de  leurs 
moyens  ; aussi,  à la  suite  de  cette  expérience  et  de 
ces  représentations,  un  édit  d’août  1708,  après  avoir 
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supprimé  les  offices  établis  pour  la  capitale  en  1 705, 
en  créa-t-il  quarante  nouveaux  à leur  place,  dont 
le  prix  fut  abaissé  à 20,000  livres  de  finance  prin- 
cipale, et  à 2 sous  par  livre.  En  novembre  1 7 1 4 ce 
chiffre  de  40  reçut  un  accroissement  de  moitié,  de  telle 
sorte  qu'à  la  fin  du  règne  de  Louis  XIV,  le  corps  des 
agents  de  change  se  trouva,  pour  le  nombre,  aussi 
fortement  constitué  qu’il  l’est  aujourd’hui. 

Mais  les  suppressions  et  les  restaurations  n’étaient 
pas  arrivées  encore  à leur  terme,  ainsi  qu’il  résulte 
d’un  arrêt  du  conseil  du  30  août  1720,  et  d’un  édit 
de  janvier  1723;  puis,  quand  on  parvint  à l’an- 
née 1 733,  un  arrêt  du  conseil  du  22  décembre  rédui- 
sit à quarante  les  intermédiaires  obligés. 

Il  est  difficile,  quand  on  cherche  à pénétrer  la 
cause  de  tant  d’évolutions,  et  surtout  quand  on  voit 
les  nouveaux  titulaires  toujours  gratifiés  à peu  près 
des  mêmes  droits  et  soumis  à peu  près  aux  mêmes 
obligations  que  les  anciens,  il  est  difficile,  disons- 
nous,  de  se  dissimuler  que  l’intérêt  public,  toujours 
mis  en  avant,  n’eùt  été  un  prétexte  pompeux  derrière 
lequel  se  cachaient  des  inspirations  plus  intéressées, 
et  l’on  est  en  droit  d’étendre,  de  généraliser  l’obser- 
vation présentée  par  M.  Coffinièresau  sujet  de  l’édit 
de  janvier  1 723  : 

a Comme  on  ne  trouve  dans  le  préambule  de  cet 
édit  aucun  motif  qui  ait  pu  déterminer  la  suppression 
des  anciens  offices,  il  est  impossible  d’y  voir  autre 
chose  qu’une  mesure  fiscale  commandée  par  les 
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besoins  sans  cesse  renaissants  du  Trésor.  En  révo- 
quant l’exemption  des  tailles  et  autres  charges  trop 
légèrement  accordée  peut-être  aux  membres  de  la 
Compagnie  des  agents  de  change,  on  obtenait  un 
accroissement  dans  les  revenus  publics,  mais  ce  qui 
était  surtout  important,  c’était  la  suppression  de 
ce  qu’on  avait  nommé  les  gages  de  ces  offices,  qui 
n’étaient  en  réalité  que  l’intérêt  à 5 "/o  du  prix  de 
leurs  charges,  de  telle  sorte  que  la  finance  des  offices 
annuellement  créés  n’était  plus  considérée  comme 
un  prêt,  mais  comme  un  capital  définitivement 
acquis  au  trésor  de  l’État.  Les  agents  avaient  jusqu’ici 
concentré  entre  leurs  mains  et  exploité  cumulative- 
ment tant  la  négociation  privilégiée  des  espèces,  des 
lettres  de  change,  billets  et  autres  effets  commer- 
çables  que  celle  des  marchandises;  cependant  la 
multiplicité  de  leurs  attributions  ne  commença  à 
peser  lourdement  sur  eux  qu’à  partir  du  moment 
où  l’Écossais  Law  répandit  en  quantités  énormes  les 
valeurs  nouvellement  créées,  et  on  les  vil  désormais 
abandonner  les  négociations  des  marchandises  aux 
courtiers,  qui  commencèrent  à s’y  employer  avec  la 
permission  du  lieutenant  général  de  police. 

Cette  pratique  persista  assez  longtemps  avant 
qu’un  texte  positif  vînt  en  révéler  et  en  consacrer 
l’existence,  et  c’est  à vrai  dire  le  règlement  du  5 sep- 
tembre 1784,  le  premier  où  l’on  rencontre,  au 
moins  en  germe,  l’établissement  d’une  véritable  ligne 
de  démarcation.  Le  doute  ne  .saurait  en  effet  plus 
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subsister  en  présence  d’articles  conçus,  par  exemple, 
comme  ceux-ci  : Article  1 : Les  agents  de  change 
et  les  courtiers  admis  à suivre  la  bourse,  etc.  Ar- 
ticle 6 : Il  sera  donné  note  au  syndic  et  adjoint  de 
la  Compagnie  des  agents  de  change  et  aux  officiers 
chargés  de  la  police  de  la  Bourse,  des  courtiers  qui 
aurout  été  admis. 

Article  7.  Le  courtier  qui  aura  commis  quelque 
infidélité,  qui  aura  abusé  de  la  confiance  de  ses 
commettants,  ou  qui  se  sera  écarté  de  l’usage  reçu 
dans  les  négociations,  sera  expulsé  de  la  Bourse , 
sans  espérance  de  pouvoir  y rentrer  ni  de  parvenir 
à une  place  à! agent  de  change. 

Nous  avons  vu  précédemment  réduire  le  nombre 
des  agents  de  change  à 40,  en  vertu  d'un  arrêt  du 
22  décembre  1733;  mais  un  arrêt  du  24  juin  1775, 
qui  se  place  au  commencement  du  règne  de 
Louis  XVI,  porta  ce  nombre  à 50. 

La  mort  ainsi  que  la  démission  de  plusieurs  titu- 
laires non  remplacés  l’avaient  fait  retomber  à 38, 
quand  un  arrêt  du  Conseil  du  26  novembre  1 781 , le 
même  qui  établit  pour  la  profession  d’agent  de 
change  des  règles  nouvelles,  la  plupart  abrogées 
depuis,  le  fixa  encore  une  fois  à 40.  Mais  on  ne  s’en 
tint  pas  là,  et,  sous  la  pression  des  embarras  finan- 
ciers, que  traversa  également  ce  règne,  on  rétablit, 
par  déclaration  royale  du  19  mars  1786,  les 
60offices,  créés  par  l’édit  de  janvier  1723,  et  suppri- 
més par  l’arrêt  du  Conseil  du  24  septembre  1724, 
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dont  nous  avons  eu  l’occasion  déjà  de  nous  entrete- 
nir avec  quelque  détail. 

Ce  rétablissement  eut  lieu  à titre  héréditaire,  et 
comme  par  le  passé,  moyennant  une  finance,  qu'un 
arrêt  du  10  juin  1788  fixa  à cent  mille  livres. 

Nous  arrivons  ainsi  à l’époque  révolutionnaire,  et 
l’on  n’est  pas  étonné  sous  l’empire  irrésistible,  et 
quelquefois  un  peu  irréfléchi,  des  idées  de  liberté 
alors  en  cours,  de  voir  sacrifier  des  institutions 
qu'il  faudra  bien  restaurer  un  peu  plus  tard. 

La  loi  du  2-17  mars  1791  vint,  dans  son  article  2, 
déclarer,  qu’à  compter  du  l"  avril  de  la  même  an- 
née, les  offices  des  agents  de  change  seraient  suppri- 
més ; et  elle  prit  en  conséquence  des  dispositions 
pour  le  règlement  des  remboursements  à effectuer. 

Mais  comme  si  l’Assemblée  constituante  avait 
éprouvé  elle-même  la  crainte  d’être  allée  trop  loin 
dans  cette  loi,  qui  abolissait  en  même  temps  que  les 
offices  d’agents  de  change  toutes  les  maîtrises  et  ju- 
randes, et  qui  avait  ouvert  par  son  article  7 le  droit 
à toute  personne  de  faire  tel  négoce,  ou  d’exercer 
telle  profession,  art  ou  métier  qu’elle  trouverait 
hon , elle  ne  tarda  pas  à revenir  quelque  peu  sur  ses 
pas,  et  dans  un  décret  du  21  avril  — 8 mai  1 791 , qui 
rappelait  cependant  encore  la  suppression  des  offices 
et  commissions  d’agents  et  courtiers  de  change,  de 
banque,  de  commerce  et  d’assurances,  et  la  faculté 
accordée  à tous  individus  d’exercer  ces  industries,  . 
elle  proclama  néanmoins  la  nécessité  de  les  astrein- 
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dre  à des  règlements  particuliers  et  notamment  aussi 
d’exiger  un  serment  de  ceux  qui  voudraient  s’y 
adonner. 

Enlin  la  loi  du  28  vendémiaire  au  IV,  rendue  par 
la  Convention  dans  la  pensée  sans  doute  de  refréner 
l’agiotage  développé  dans  une  mesure  extrême  par 
les  variations  incessantes  dans  la  valeur  des  titres 
nouveaux  extraits  du  grand-livre  de  la  dette  publi- 
que, qu’avait  créé  le  décret  des  15, 16,  17  et  24  août 
1793,  dans  la  valeur  aussi  des  assignats,  ainsi  que  des 
monnaies  ou  lingots  d’or  et  d’argent  et  des  denrées 
et  objets  de  consommation,  cette  loi,  disons-nous, 
rompit  définitivement  avec  les  principes  de  liberté 
industrielle,  qui  paraissaient  cependant  tenir  si  fort 
à cœur  à l’assemblée  révolutionnaire,  et  qu’elle  ne 
sacrifia  certainement  aussi  que  dans  un  but  de  mora- 
lité et  d’intérêt  national,  dans  un  sentiment  de  réac- 
tion contre  des  entreprises  audacieuses,  fatales  au 
crédit  public  tout  aussi  bien  qu’à  tout  système  éco- 
nomique ; en  tout  cas  le  but  que  poui-suivit  la  Con- 
vention, le  sentiment  qui  l’anima,  demeurèrent  bien 
étrangers  à des  préoccupations  fiscales,  attendu  que, 
si  elle  institua  25  places  d’agents  de  change,  dont 
20  destinées  aux  opérations  et  négociations  en  ban- 
que ou  papier  sur  l’étranger  dans  Paris,  et  5 à l’a- 
chat et  à la  vente  des  espèces  monnayées  et  des  ma- 
tières d’or  et  d’argent,  plus  60  places  de  courtiers 
pour  la  négociation  des  marchandises,  cependant 
les  commissions  qui  devaient  être  délivrées  par  les 
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Comités  de  salut  public  et  des  finances,  auxquels  on 
avait  aussi  abandonné  le  choix  des  titulaires,  étaient 
entièrement  gratuites,  malgré  la  situation  difficile 
du  Trésor,  ce  qui  permit  aussi,  en  même  temps 
qu’on  reconstituait  le  monopole  des  agents  de 
change,  d’interdire  formellement  les  marchés  à 
terme  ou  à prime  qui  eussent  été  pour  eux  la  source 
des  plus  grands  bénéfices,  et  de  se  laisser  guider  par 
des  considérations  d’un  ordre  purement  moral  et 
utilitaire  dans  le  choix  des  agents,  lesquels,  grâce 
aux  limites  étroites  dans  lesquelles  on  enfermait  leur 
compétence,  et  grâce  à leur  honorabilité,  raison 
unique  de  leur  investiture,  revêtissaient  ainsi  réel- 
lement le  caractère  d’officiers  publics. 

Le  gouvernement  consulaire  n’abandonna  pas  ces 
errements  ; sans  doute  c’est  lui,  à qui  la  loi  du 
28  ventôse  an  IX  conférait  dans  son  article  6 le  droit 
de  nommer  les  agents  âe  change  et  les  courtiers  de 
commerce,  en  interdisant,  par  son  article  8,  l'exer- 
cice de  ces  fonctions  à tous  autres  individus  ; mais, 
ainsi  qu’il  résulte  d’un  arrêté  de  germinal  de  la 
même  année,  le  gouvernement  n’entendait  pas  du 
tout  être  lié  par  les  présentations  soit  du  titulaire  en 
exercice,  soit  de  ses  héritiers,  et  les  nominations 
étaient  préparées  au  contraire  par  des  listes  d’éligi- 
bles, dressées  en  cas  de  vacances  se  produisant  dans 
les  charges  d’agents  de  change  ou  de  courtiers,  par 
des  notabilités  de  la  banque  et  du  commerce,  que 
désignait  le  tribunal  de  commerce  de  chaque  ville. 
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listes  qui  passaient  successivement  entre  les  mains 
du  préfet  et  du  ministre  avec  le  droit  pour  chacun 
de  ces  fonctionnaires  d’y  faire  des  additions  de  noms 
en  quantité  restreinte,  et  qui  enfin  étaient  soumises 
au  premier  Consul,  chargé  de  faire  son  choix. 

La  seule  modification  apportée  par  J’Empire  à 
cet  état  de  choses  est  écrite  dans  cette  phrase  de 
l’article  75  du  Code  de  commerce  : «Les  agents  de 
change  sont  nommés  par  le  Souverain,  » par  la- 
quelle la  couronne  était  soustraite  à toute  consul- 
tation préalable  et  était  autorisée  à ne  plus  prendre 
conseil  que  de  ses  propres  préférences. 

Quant  à laisser  dégénérer  un  droit  personnel, 
attaché  à l’individualité  seule  du  titulaire,  en  une 
sorte  de  droit  réel,  s’appliquant  à la  fonction  elle- 
même,  quant  à laisser  prendre  officiellement  à un 
privilège  le  caractère  de  patrimoine,  le  gouvernement 
impérial  n’y  songea  pas  plus  que  le  gouvernement 
consulaire,  et,  bien  que  les  titulaires  dussent  fournir 
un  cautionnement,  ce  cautionnement,  à en  juger 
d’après  l’exposé  des  motifs  de  la  loi  du  28  ventôse 
an  IX,  était  considéré  beaucoup  moins  comme  une 
ressource  pour  le  Trésor,  imposant  des  obligations 
au  pouvoir,  que  comme  un  gage  de  leur  bonne  con- 
duite ou  de  l’expiation  de  leurs  erreurs  ou  de  leurs 
fautes,  s’il  leur  en  échappait.  En  conséquence  le 
gouvernement  conservait  devers  lui  la  latitude 
d’augmenter  en  cas  de  nécessité  le  nombre  des  in- 
termédiaires et  l’arrêté  du  3 messidor  an  IX,  sans 
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vouloir  évidemment  consacrer  une  forclusion,  se 
bornait  à dire  dans  son  article  2 que  leur  nombre 
ne  pourrait,  à la  Bourse  de  commerce  de  Paris, 
établie  précisément  par  cet  arrêté,  aller  au  delà 
de  80. 

C’est  à la  Restauration  que  revient  le  triste  hon- 
neur d’avoir  à peu  près  complètement  ressuscité 
les  anciens  abus  et,  sous  ce  rapport  donc  encore, 
il  était  permis  de  lui  dire  qu’elle  n’avait  rien 
oublié.  Ce  retour  vers  le  passé  résulte  bien  évi- 
demment de  la  loi  du  28  avril  1816,  dont  l’ar- 
ticle 91  porte  en  propres  termes  que  « les  avo- 
cats à la  Cour  de  cassation,  notaires,  avoués, 
greffiers,  huissiers,  agents  de  change,  courtiers  et 
commissaires-priseurs  pourront  présenter  à l’agré- 
ment de  Sa  Majesté  des  successeurs,  pourvu  qu’ils 
réunissent  les  qualités  exigées  par  la  loi.  » 

Assurément  il  ne  s’agissait  pas  de  la  faculté  pué- 
rile accordée  aux  titulaires  ou  à leurs  heritiers  de 
faire  des  désignations  officieuses  dont  il  eût  été 
permis  de  ne  tenir  aucun  compte  ; car  la  loi,  qui 
consacrait  ce  droit  de  présentation,  était  ni  plus  ni 
moins  une  loi  de  finance,  c’est-à-dire  une  loi  im- 
posant des  sacrifices  pécuniaires  ; ainsi,  tandis  que 
le  cautionnement  des  agents  de  change  de  Paris 
avait  été  par  l’arrêté  du  3 messidor  an  IX  fixé 
à 60,000  francs  et  porté  à 100,000  francs,  par,  la 
loi  de  finances  du  2 ventôse  an  XIII,  la  loi  de  1816 
permit  au  contraire  de  l’élever  jusqu’à  la  somme 
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de  125,000  francs;  mais  à cô(é  du  sacrifice  il 
fallait  bien  placer  l’avantage,  la  compensation;  cette 
compensation  no,  pouvait  ,étre  que  dans  la  vénalité 
des  charges,  dans  la  reconnaissance  par  la  loi  du 
droit  de  communiquer  à la  charge  une  valeur  pé- 
cuniaire et  d'en  disposer  comme  de  toute  autre 
marchandise. 

Malheureusement  là  où  était  la  compensation  pour 
le  titulaire,  là  était  aussi  le  danger  pour  le  public. 
A partir  de  cette  loi.  les  agents  de  change  cessèrent 
en  réalité  d'ètre  des  officiers  publics,  pour  devenir 
des  industriels  voués  à l’exploitation  d’une  charge, 
qui  était  destinée  à être  vendue  à leur  profit,  et  dont 
la  vente  devait  donner  des  résultats  d’autant  meil- 
leurs qu’ils  en  avaient  tiré  auparavant  des  profits 
plus  considérables.  L'intérêt  public,  confié  à de  sim- 
ples citoyens,  n’était  que  trop  exposé,  on  le  comprend , 
à succomber  dans  cette  lutte  inégale  avec  leur  intérêt 
personnel  ; cependant  aucune  modification  n’est 
venue  depuis  nous  soustraire  à ce  péril,  et  si  l’occa- 
sion s’est  présentée  déjà  précédemment  d’apprécier 
l'opportunité  du  monopole  des  agents  de  change, 
notre  appréciation  a bien  pu  lui  être  favorable,  mais 
il  nous  paraît  superflu  de  dire  qu’elle  s’adressait  au 
monopole  institué  dans  un  intérêt  national  bien 
plus  qu’à  celui  qui  ne  fonctionne  guère  que  dans  un 
intérêt  privé  et  mercantile. 
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CARACTÈRE  DES  FONCTIONS  DES  AGENTS  DE  CHANGE,  LEUR  RÉSIDENCE 
ET  LEUR  NOMBRE. 

Ainsi  que  nous  venons  de  le  voir,  c’est  avec  un 
certain  regret  déjà  que,  depuis  la  loi  d’avril  1 81 6,  on 
continue  à considérer  les  agents  de  change  comme 
investis  de  laqualité  d’officiers  publics  ; quant  ùaller 
plus  loin,  et  à voir  même  en  eux  de  véritables  fonc- 
tionnaires publics,  celanousparaitde  toute  impossibi- 
lité, malgré  les  peines  sévères  établies  contre  ceux  qui 
usurpent  leurs  fonctions.  S’ils  étaient  fonctionnaires 
publics  dans  le  sens  légal  du  mot,  il  faudrait  dire  que 
les  bordereaux  qu’ils  sont  obligés  de  remettre  aux 
parties,  et  où  ils  constatent  les  opérations  par  eux 
faites,  sont  authentiques,  quand  ils  sont  revêtus  de 
toutes  les  formalités  prescrites  par  la  loi,  et  sont 
par  conséquent  inattaquables,  si  ce  n’est  par  la  voie 
del’in.scription  de  faux.  Or,  certes,  si  l’on  ne  consul- 
tait que  l’article  1317  du  Code  civil,  aux  termes  du- 
quel «l’acte  authentique  est  celui  qui  a été  reçu  par 
des  officiers  publics  ayant  le  droit  d’instrumenter 
dans  le  lieu  où  l’acte  a été  rédigé  et  avec  les  solen- 
nités requises,  » comme  les  agents  de  change  sont 
des  officiers  publics,  autorisés  à dresser  des  borde- 
reaux, on  arriverait  fatalement  à la  conclusion  que 
nous  combattons  en  ce  moment. 

Le  projet  de  l’article  109  du  Code  de  commerce 
semblait,  lui  aussi,  destiné  à la  faire  triompher,  car 
il  portait  « que  les  achats  et  les  ventesse  constate- 
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raient  par  le  bordereau  ou  arrêté  d'un  agent  de  change 
ou  courtier  et  par  son  livre  authentique. 

Mais  ce  projet  souleva  la  résistance  de  presque 
toutes  les  places  de  commerce  ; elles  comprirent  et 
firent  comprendre  combien  il  était  dangereux  d’attri- 
buer au  témoignage  unique  d’un  agent  de  change 
une  force  probante  irrécusable,  dont  celui-ci  pour- 
rait user  pour  ruiner  un  commerçant,  en  s’enten- 
dant, par  exemple,  avec  un  tiers,  prétendu  vendeur 
ou  acheteur,  pour  consacrer  au  préjudice  de  ce 
commerçant  les  marchés  les  plus  désastreux;  et 
combien  aussi  il  était  imprévoyant  et  injuste  de  s’en 
rapportera  la  déclaration  d’un  intermédiaire,  c’est- 
à-dire  d’un  intéressé,  pour  l’existence  même  d’un 
marché,  qui  serait  dénié.  Aussi  ce  projet  disparut-il, 
lK)ur  faire  place  à la  rédaction,  qui  constitue  l’ar- 
ticle 109  actuel  du  Code  de  commerce,  dont  le  com- 
mencement est  ainsi  conçu  : 

(I  Les  achats  et  ventes  se  constatent  : 

« Par  actes  publics, 
n Par  actes  sous  signature  privée, 

« Par  le  bordereau  ou  arrêté  d’un  agent  de  change 
« ou  courtier,  dément  signé  par  les  parties,  etc.  » 
Qui  ne  voit  qu’en  plaçant  ainsi  les  bordereaux  des 
intermédiaires  dans  une  catégorie  parfaitement  dis- 
tincte de  celle  des  actes  publics  ou  authentiques,  le 
législateur  a voulu  éviter  précisément  qu’ils  fussent 
confondus  avec  ces  derniers?  Aussi  ne  saurions-nous 
différer  d’avis  avec  Locré,  quand  il  caractérise  de  la 
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façon  suivante  le  système  adopté  finalement  par  le 
Conseil  d’État  et  consacré  ensuite  par  le  Code  : 

« 11  {le  Conseil  d’État)  n'a  pas  cru  devoir  établir 
une  règle  absolue  qui  lie  tellement  les  juges,  qu’il 
ne  leur  soit  plus  permis  de  suivre  l’équité,  sous 
peine  de  voir  annuler  leurs  jugements.  En  consé- 
quence, d’un  côté,  l’agent  intermédiaire  ne  remplit, 
relativement  aux  parties,  que  le  ministère  de  notaire, 
et  les  tribunaux  ne  sont  pas  forcés  de  s’en  rapporter 
à sa  déclaration,  lorsqu’elle  est  isolée;  de  l’autre, 
il  ne  leur  est  point  défendu  d’y  avoir  égard,  même 
pour  constater  l’existence  du  marché,  puisqu’ils  ont 
le  droit  d’admettre  la  preuve  testimoniale  et  que 
l’agent  peut  être  entendu  comme  témoin  ; à plus 
forte  raison  peuvent-ils  puiser  dans  sa  déclaration 
et  dans  ses  livres  des  lumières  sur  les  conditions  d’un 
marché  dont  l’existence  est  d’ailleurs  certaine.  En 
un  mot,  la  loi  remet  à l’autorité  discrétionnaire  du 
tribunal  la  faculté  de  chercher  la  vérité  dans  la 
correspondance,  dans  les  livres  des  parties,  et  même 
dans  tous  les  cas,  et,  quelle  que  soit  la  somme,  dans 
l’admission  de  la  preuve  testimoniale.  » 

Nous  admettons  cette  interprétation  avec  d’autant 
plus  de  plaisir,  nous  la  recommandons  avec  d’autant 
plus  d’ardeur,  qu’à  part  l’autorité  empruntée  par 
elle  au  texte  mentionné  ci-dessus,  elle  puise 
une  nouvelle  raison  d’être  dans  la  loi  de  1816,  à 
partir  de  laquelle  la  nécessité  de  renfermer  le  pou- 
voir des  agents  de  change  dans  les  limites  raisonna- 
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blés  est  devenue  d’autant  plus  impérieuse,  qu’il  faut 
compter  non  plus  seulement  avec  le  stimulant  de 
l’intérêt  momentané  et  actuel,  suffisamment  excité 
déjà  en  tout  temps  par  des  bénéfices  immédiate- 
ment réalisables,  mais  qu’il  faut,  désormais,  compter 
encore  avec  leurs  calculs  d’avenir,  basés  sur  un 
prix  de  vente  de  leur  charge , proportionné  pré- 
cisément aux  profits  obtenus  dans  le  cours  de  leur 
gestion . 

Un  autre  trait  distinctif,  au  moins  en  apparence, 
de  la  profession  d’agent  de  change  se  rattache  à la 
stricte  neutralité  qui  lui  semble  imposée  dans  les 
marchés  où  il  intervient,  ainsi  qu’à  l’abstention 
complète,  à laquelle  il  parait  condamné,  dès  qu’il 
s’agirait  pour  lui  d’entreprises  ou  d’opérations  tant 
soit  peu  personnelles. 

Et,  en  effet,  d’après  l’article  85  du  Code  de  com- 
merce « un  agent  de  change  ou  courtier  ne  peut, 
dans  aucun  cas  et  sous  aucun  prétexte,  faire  des  opé- 
rations de  commerce  ou  de  banque  pour  son  compte. 
Il  ne  peut  s’intéresser  directement  ni  indirecte- 
ment, sous  son  nom  ou  sous  un  nom  interposé,  dans 
aucune  entreprise  commerciale,  il  ne  peut  recevoir 
ni  payer  pour  le  compte  de  ses  commettants.  » Quant 
à l’article  86,  il  décide  à son  tour  « qu’il  ne  peut  se 
rendre  garant  de  l’exécution  des  marchés  dans  les- 
quels il  s’entremet.  » Suit  l’article  87,  qui  établit, 
comme  sanction  des  dispositions  précédentes,  la 
peine  de  la  destitution  et  une  amende  qui  ne  peut 
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être  au-dessus  de  3,000  francs,  sans  préjudice  de 
l’action  des  parties  en  dommages-intérêts. 

Mais,  ainsi  que  nous  l’annoncions,  ce  trait  dis- 
tinctif n’est  qu’apparent,  car  quel  est  le  cas  qu’il 
convient  de  faire  de  ces  défenses  et  de  leur  sanction 
en  présence  de  cette  autre  obligation  des  agents  de 
change,  sur  laquelle  nous  reviendrons  plus  loin,  et 
qui  consiste  à garder  un  secret  absolu  sur  les  opéra- 
tions dont  ils  sont  chargés  et  sur  les  noms  de  leurs 
mandants?  Cette  dernière  obligation  leur  fournit 
certainement  et  avec  la  plus  grande  facilité  le  moyen 
d’éluder  les  autres,  puisqu’il  leur  sera  toujours  per- 
mis d’abriter  des  opérations  personnelles  sous  des 
noms  que  rien  ne  saurait  les  obliger  à révéler,  et, 
d’ailleurs,  il  y a même  contradiction  flagrante  entre 
les  dispositions  du  Code  de  commerce  et  cette  né- 
cessité du  secret  imposée  à l’agent  de  change,  en  ce 
que  celui-ci,  quand  il  reçoit,  par  exemple,  un  ordre 
de  vente,  ne  pouvant  livrer  au  vendeur  le  nom  de  la 
contre-partie,  c’est-à-dire  de  l’acheteur,  se  trouve 
forcément  et  de  sa  personne  engagé  envers  celui 
dont  il  a exécuté  l’ordre. 

Dès  lors  qu’on  voudra  arriver  à une  sincérité  com- 
plète dans  l’exercice  des  fonctions  d’agent  de  change, 
il  faudra  commencer  par  les  dispenser  d’une  dis- 
crétion qui  offre  cependant,  elle  aussi,  d’incontes- 
tables avantages. 

Jusque-là  il  faudra  s’attendre  à voir  éclater  sou- 
dainement des  catastrophes,  où  viennent  sombrer 
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l'honneur  et  la  situation  de  certains  agents  de 
change,  observateurs  peu  scrupuleux  de  la  loi  ; de 
même  aussi  que,  tant  que  pèsera  sur  eux  cette  obli* 
gation  du  secret,  les  agents  de  change  devront  être 
assimilés  aux  commissionnaires  pour  tous  les  enga- 
gements qu’ils  contractent  sans  désigner  leur  man- 
dant. 

Enfin  on  peut  se  demander  si  les  agents  de 
change  sont  des  commerçants , cas  auquel  les 
règles  particulières  , qui  régissent  le  commerce 
leur  seraient  applicables , de  telle  façon , par 
exemple,  que  le  tribunal  de  commerce  deviendrait 
compétent  pour  vider  les  contestations  entre  agents 
de  change,  ou  entre  les  agents  de  change  et  les 
autres  commerçants,  et  même  les  non-commer- 
çants ; que  les  billets  souscrits  par  un  agent  de 
change  seraient  censés  faits  pour  son  commerce; 
qu’il  serait  sujet  à la  contrainte  par  corps  pour  les 
engagements  relatifs  à sa  profession  contractés 
contre  la  prohibition  de  la  loi  ; que  son  contrat  de 
mariage  devrait  être  publié  conformément  à l’ar- 
ticle 67  du  Code  de  commerce,  etc.,  etc. 

Instinctivement  on  est  assez  porté  à repousser  une 
assimilation  qui  tend  à convertir  en  commerçants 
des  officiers  ministériels.  Que  si  ceux-ci  ne  prêtent 
leur  ministère  que  moyennant  une  rétribution,  il  n’y 
a pas  là  encore  raison  suffisante  pour  n’y  voir  que 
des  sortes  d’agents  d’affaires,  attendu  qu’en  d’autres 
professions,  celles,  par  exemple,  des  avoués  et  des 
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notaires,  on  n’agit  pas  autrement,  sans  qu’on  ait 
jamais  songé  à tirer  de  cette  circonstance  une  con- 
clusion identique.  Il  y a d'ailleurs  quelque  bizarrerie 
à vouloir  traiter  commercialement  une  profession  à 
laquelle  on  interdit  précisément  des  actes  de  com- 
merce, à vouloir  placer  sur  la  même  ligne  le  com- 
merçant qui  choisit  et  exerce  librement  son  indus- 
strie,  qui  ne  relève  que  de  ses  inspirations,  qui  se 
dirige  aAiec  l’indépendance  la  plus  complète,  et  l’in- 
termédiaire officiel  qui  est  installé  dans  ses  fonctions 
par  le  gouvernement,  qui,  pour  l’obtention  de  son 
emploi,  est  assujetti' à des  conditions  déterminées,  et 
qui  dans  l’exercice  de  sa  charge  est  emprisonné 
dans  les  limites  de  la  plus  étroite  réglementation. 

Quoi  qu’il  en  soit,  quand  on  arrive  à rechercher  le 
parti  auquel  s’est  arrêté  le  législateur  lui-méme  sur 
ce  point,  on  ne  tarde  pas  à reconnaître  que  les  con- 
sidérations et  les  anomalies  signalées  n'ont  exercé 
aucune  influence  sur  ses  résolutions.  Sa  pensée  for- 
melle à cet  égard  s’est  révélée  en  plusieurs  endroits 
et  nous  demandons  la  permission  d’en  rappeler 
brièvement  quelques-uns.  Ainsi  la  loi  du  15  germi- 
nal an  Y1  nous  apprend,  dans  l’article  1 du  titre  II 
ayant  pour  rubrique  ces  mots  : de  la  Contrainte  par 
corps  en  matière  commerciale,  que  les  agents  de 
change  et  les  courtiers  sont  soumis  à la  contrainte 
personnelle  comme  tous  les  commerçants,  pour  les 
obligations  résultant  de  leur  ministère;  et  elle 
ajoute  dans  l’article  3 du  même  titre  : « Les  femmes 
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elles  filles  qui  seront  marchandes  publiques  ou  celles 
mariées  qui  feront  un  commerce  distinct  et  séparé 
de  celui  de  leurs  maris,  seront  soumises  à la  con- 
trainte par  corps  pour  le  fait  de  leur  commerce  quand 
même  elles  seraient  mineures,  mais  seulement  pour 
exécution  d'engagement  de  marchand  à marchand, 
et  à raison  de  marchandises  dont  les  j)arlies  feront 
respectivement  négoce.  Celte  disposition  est  appli- 
cable aux  négociants,  banquiers,  agents  de  change, 
courtiers,  facteurs  et  commissionnaires,  quoique 
mineurs,  à raison  de  leur  commerce.  » 

Les  derniers  mots  de  cet  article,  sur  lesquels  nous 
appelons  tout  spécialement  l'attention,  ne  permettent 
pas  de  douter  qu’aux  yeux  du  législateur,  les  ageqts 
de  change  et  les  courtiers  font  véritablement  du 
commerce. 

Puis,  quand  l’arrêté  du  29  germinal  an  IX  est  venu 
dans  son  article  16  attribuer  au  tribunal  de  com- 
merce la  connaissance  des  contestations  s’élevant 
entre  agents  de  change  à l’occasion  de  leurs  fonc- 
tions, comme  la  juridiction  consulaire  ne  peut  être 
saisie  que  de  matières  de  commerce  , l’arrêté,  a 
donné  clairement  à entendre  que  ces  fonctions 
étaient  commerciales  de  leur  nature. 

Voici  venir,  maintenant,  l’article  632  du  Code  de 
commerce  qui  proclame  acte  de  commerce  toute 
opération  de  courtage,  et  puisqu’aux  termes  de 
l’article  1 du  même  Code  ceux  qui  exerçent  des  ac- 
tes de  commerce  et  en  font  leur  profession  habituelle 
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sont  commerçants,  qui  ne  voit,  qu’a  ce  nouveau 
point  (le  vue,  les  agents  de  change  et  les  courtiers, 
dont  la  profession  habituelle  consiste  à percevoir  des 
droits  de  courtage,  sont  nécessairement  des  com- 
merçants. 

Comment  d’ailleurs  s’élever  plus  longtemps  con- 
tre la  qualité  de  commerçant  comme  inapplicable 
aux  agents  de  change  et  aux  courtiers  en  présence 
de  l’arliclc  89  du  Code  de  commerce  qui  décide, 
qu’eu  cas  de  faillite,  tout  agent  do  change  et  cour- 
tier est  poursuivi  comme  banqueroutier,  alors  que 
la  faillite,  d’après  l’article  437  du  même  (>ode,  c’est 
l étal  du  commerçant  c\ü\  cesse  ses  payements,  et  que 
nul  autre  par  conséquent  qu’un  commerçant  ne 
peut  être  en  faillite. 

Cn  ce  ([ui  concerne  maintenant  la  résidence  des 
agents  de  change,  nul  doute  qu’elle  ne  doive  être  éta- 
blie dans  la  commune  que  leur  assigne  leur  commis- 
sion ; car,  comme  ce  n’est  pas  uniquement  dans  leur 
propre  intérêt,  mais  aussi  dans  l’intérêt  du  com- 
merce, qu’ils  ont  été  institués,  il  importe  que  les  com- 
merçants du  lieu  où  le  gouvernement  a jugé  leur 
ministère  nécessaire  puissent  constamment  les  y ren- 
contrer pour  les  chaiger  de  leurs  négociations.  Si 
les  agents  de  change  n’étaient  pas  astreints  à celt(( 
présence  non  interrompue,  il  eu  résulterait  pour  les 
négociants  de  leur  rayon  cette  fâcheuse  alternative, 
ou  bien  de  laisser  chômer  leurs  alfaires  et  de  compro- 
mettre leurs  intérêts,  ou  bien  de  conlier  leurs  opé- 
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râlions  à des  mandataires  non  aulorisùs,  en  e.xposanl 
ces  derniers  et  en  s’o.\püsant  eux-mêmes  à des  pour- 
suites, à moins  qu’on  ne  pense,  et  nous  partageons 
assez  celle  manière  de  voir,  qu’au  cas  d’absence  ar- 
bitraire de  l’intermédiaire  officiel,  ceux  qui  s’im- 
miscent dans  ses  fonctions  et  ceux  qui  sollicitent 
cette  immi.vlion  dussent  échapper  à toute  pénalité, 
et  que  même  l’officier  public  oublieux  de  ses  de- 
voirs dût  pouvoir  eucourir  la  révocation. 

iN'ous  croyons  presque  inutile  d’ajouter  que  les 
agents  de  change,  étant  placés  par  la  loi  sous  la 
surveillance  de  l’autorité  municipale,  ils  ne  peuvent 
exercer  non  plus  leur  ministère  hors  de  la  circon- 
scription communale  où  les  a installés  le  gouverne- 
ment, et  où  est  établie  leur  résidence  forcée.  Quant 
au  nombre  des  agents  de  change,  il  varie  suivant  les 
villes  où  leur  institution  a été  jugée  nécessaire,  et 
à Paris,  il  a été  fixé  en  dernier  lieu  à soi.xante  par 
une  ordonnance  royale  en  date  du  29  mai  1810;  il 
est  de  trente  à Lyon,  de  vingt  à Marseille,  Bordeaux 
et  Nantes,  de  seize  à Lille,  de  douze  à Dunkerque, 
de  dix  à Nîmes,  de  huit,  six  et  quatre  dans  diffé- 
rentes localités  ; trente-deux  villes  composant  la 
majorité,  ne  possèdent  que  deux  de  ces  intermé- 
diaires, et  il  n’en  e.xiste  qu’un  seul  à Cahors  et  à 
.Millau. 

La  détermination  du  nombre  des  agents  de 
change  appartient  au  gouvernement  qui  puise  ce 
droit  notamment  dans  les  articles  1 et  6 de  la  loi  du 
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• 

28  ventôse  an  IX,  en  vertu  desquels  il  peut  ôtablir 
des  bourses  de  commerce  dans  tons  les  lieux  où  il  le 
juge  convenable  et  nommer  les  agents  de  change  et 
courtiers  de  commerce  dans  toutes  les  villes  oii  il 
y aura  une  bourse. 

11  n’y  a môme  pas  que  les  villes  dotôes  de  bourses 
de  commerce  oii  fonctionne  l’institution  des  agents 
de  change,  et  l’on  rencontre  de  ces  agents  jusque 
dans  les  localités  oii  aucune  bourse  n’a  encore  été 
établie;  nous  citerons,  comme  se  trouvant  dans  le 
dernier  cas,  les  villes  d’Aurillac,  Mulhouse,  Ville- 
franche,  Poitiers,  Saumur,  ChAteauroux,  etc. 

Dans  la  plupart  des  villes  de  province,  qu’elles  ' 
ne  soient  pas  ou  qu’elles  soient  pourvues  de  bour- 
ses, les  agents  de  change  sont  autorisés  à cumuler 
leurs  fonctions  avec  celles  de  courtiers  de  commerce, 
de  courtiers  de  marchandises,  de  courtiers  d’assu- 
rances, etc.  ; le  cumul  n’existe  cependant  pas  dans 
cinq  villes  dépourvues  de  bourses,  ainsi  que  dans 
certains  centres  importants,  tels  que  Bordeaux, 
Lyon,  Marseille,  etc. 

Et  même  dans  ces  grands  centres  de  population, 
les  agents  de  change  ne  s’occupent  guère  plus  que 
de  la  négociation  si  importante  des  effets  publics  et 
de  toutes  les  valeurs  susceptibles  d’ètre  cotées  à la 
bourse,  après  avoir  depuis  longtemps  laissé  les  ban- 
quiei’s  et  les  changeurs  s’emparer  de  celle  des  lettres 
de  change,  des  billets  ou  papiers  commerçables,  et 
des  ventes  ou  achats  de  matières  métalliques,  tandis 
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que  partout  ailleurs  ces  mêmes  intermédiaires  mè- 
nent de  front  toutes  ces  négociations  à la  fois. 

CONDITIONS  ET  FORMALITÉS  AÜXQLELLFS  SONT  SOlîilISF^  LES  FONCTIONS 
d‘agent  de  CUANCE. 

Parmi  les  conditions  requises  des  aspirants  aux 
fonctions  d’agents  de  change,  il  y en  a de  pécu- 
niaires, et  il  y en  a d’autres  relatives  à leur  capacité 
et  à leur  moralité  ; ces  dernières,  avec  l’esprit  qui  a 
presque  de  tout  temps  dirigé  notre  législation  en 
cette  matière,  ne  pouvaient  être  ni  bien  variées  ni 
bien  rigoureiEses,  et  en  effet,  pour  obtenir  les  avan- 
tages du  privilège,  il  suffit  de  jouir  des  droits  de  ci- 
toyen français,  d’être  ùgé  de  vingt-cinq  ans  au  moins, 
d’avoir  travaillé  pendant  quatre  ans  dans  une  mai- 
son de  banque,  de  commerce  ou  chez  un  notaire  à 
Paris,  ou  d’avoir  exercé  déjà  la  profession,  soit  de 
négociant,  soit  de  courtier,  soit  d’agent  de  change, 
de  ii’avoir  fait  ni  une  faillite  non  suivie  de  réhabilita- 
tion ni  unccession  de  biens  judiciaire  ou  volontaire, 
de  n’avoir  pas  été  destitué  déjà  une  fois  des  fonc- 
tions que  l’on  sollicite,  de  n’avoir  pas  été  condamné 
deux  fois  pour  délit  d’immixtion  dans  ces  mêmes 
fonctions  et  d’appartenir  à la  religion  catholique, 
apostolique  et  romaine,  et  même,  en  ce  qui  concerne 
cette  dernière  restriction,  établie  dévotement  par  l’ar- 
ticle 21  de  l’arrêt  du  Conseil  du  24  septembre  1724, 
elle  est  tombée  depuis  longtemps  devant  nos  consti- 
tutions modernes,  qui  ont  effacé,  pour  l’admission 
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aux  charges  publiques,  ces  distinctions  religieuses, 
odieuses  et  intolérables  toujours,  mais  particulière- 
ment incompréhensibles  quand  il  s’agit  du  parquet 
de  la  bourse. 

Quant  aux  conditions  pécuniaires,  elles  sont  loin 
d’étre  aussi  modestes,  et  il  est  peu  de  personnes, 
prises  isolément,  qui  soient  en  mesure  de  les  remplir. 
Les  charges  d’agent  de  change  sont  en  effet  montées 
à des  prix  énormes,  qui  s’élèvent  encore  chaque  jour, 
et  cela  s’explique,  surtout  dans  une  ville  comme  Paris, 
par  le  nombre  restreint  des  privilégiés  comparative- 
ment au  développement  prodigieux  des  opérations 
linaucières  et  industrielles,  qui  leur  assure  annuelle- 
ment, en  droits  de  courtage,  des  recettes  extrême- 
ment importantes.  Sous  ce  rapport,  les  chiffres  sont 
bien  éloquents,  et  tandis  que  la  première  charge 
vendue  après  la  loi  de  1816  fut  acquise  moyennant 
une  somme  de  70,000  francs,  il  n’est  pas  rare  au- 
jourd’hui de  voir  le  prix  d’achat  dépasser  2 mil- 
lions. 

Mais  là  ne  se  bornent  même  pas  les  sacrifices  im- 
posés aux  candidats;  et  en  dehors  des  obligations 
qu’ils  ont  à remplir  vis-à-vis  de  leurs  devanciers,  il 
en  est  d’autres  qui  naissent  du  chef  du  gouvernement 
et  de  la  compagnie  des  agents  de  change.  Ainsi  ils 
doivent  fournir  un  cautionnement,  qui  est  de  1 25 ,000 
francs  à Paris,  de  15,000  francs  à Rouen,  Bordeaux, 
Lyon,  Marseille,  et  qui  varie  de  4 à 8,000  francs  dans 
les  autres  villes.  En  outre,  la  caisse  de  la  compagnie 
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reçoit  (le  leur  part  une  somme  de  2,o00  francs  pour 
faire  face  aux  frais  de  réception  du  nouveau  titulaire, 
et  une  autre  somme  de  50,000  francs  attribuée  au 
fonds  de  réserve  ou  fonds  commun,  qui  est  surtout 
destiné  à faire,  le  cas  échéant,  des  avances  aux  agents 
de  change. 

De  plus,  enfin,  la  caisse  personnelle  des  agents 
réclame  un  fonds  de  roulement  qui,  à Paris  au  moins, 
se  chiffre  par  plusieurs  centaines  de  mille  francs,  de 
telle  sorte  qu’en  additionnant  ces  divers  chefs,  il  est 
facile  de  -se  rendre  compte  des  exigences  élevées 
auxquelles  la  qualité  d’agent  oblige  de  faire  face. 

Aussi,  comme  il  est  peu  de  fortunes  particulières 
qui  puissent,  réduites  à elles  seules,  se  mesurer  avec 
de  telles  exigences,  voit-on  constamment  desespècesde 
.sociétés  se  former  pour  l’exploitation  de  ces  charges. 

Quand  maintenant  un  agent  de  change  a offert  sa 
démission,  ou  est  venu  à décéder,  ou  a été  frappé  de 
destitution,  celui  qui  doit  lui  succéder,  dès  qu’il  est 
assuré  de  la  formation  de  son  capital,  de  la  cons- 
titution de  sa  société,  passe  avec  celui  dont  il  achète 
la  charge,  ou  avec  sa  veuve,  ses  enfants,  ou  ses 
héritiers  ou  avec  ses  créanciers,  un  traité  condition- 
nel, dont  la  réalisation  est  subordonnée  au  cas  où  le 
choix  du  souverain  viendrait  réellement  à l’investir 
de  cette  charge. 

Cette  convention  est,  à Paris,  soumise  à la  cham- 
bre syndicale,  qui  recherche  si  les  conditions  exigées, 
non  par  la  loi,  mais  par  le  règlement  particulier  de 
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la  compagnie,  sont  remplies  par  le  candidat  ; puis, 
après  cet  examen,  la  chambre  fait  parvenir  le  traité 
au  ministre  des  finances,  à qui  incombe  un  nouvel 
examen,  ainsi  que  le  soin  de  veiller  à ce  que  la  trans- 
mission des  charges  ne  s’opère  pas  à des  prix  dont 
les  proportions  excessives  seraient  de  nature  à déna- 
turer, à compromettre  le  caractère  de  ces  fonctions 
publiques. 

Quand  ce  contrôle  à deux  degrés  a été  exercé,  le 
chef  de  l’État,  sur  la  proposition  du  ministre,  pro- 
cède définitivement  à la  nomination. 

Dans  les  départements,  la  marche  est  quelque  peu 
différente  ; les  demandes  de  transmission  sont  adres- 
sées aux  préfets,  qui  les  renvoient  aux  tribunaux  de 
commerce,  pour  avoir  leur  avis  motivé  sur  la  capa- 
cité et  la  moralité  du  candidat  ; le  préfet  communique 
ensuite  la  demande  à la  Chambre  syndicale,  au  cas 
où  il  en  existe,  afin  d’obtenirégalement  l’avis  de  cette 
compagnie  ; de  là  la  demande  est  transmise,  par  les 
soins  du  préfet,  au  ministre  du  commerce,  qui  y joint 
à son  tour  son  avis,  et  sur  la  proposition  duquel  le 
candidat  est  nommé  par  le  chef  du  gouvernement. 

ATTniDÜTIONS  DFü  AGENTS  DE  CHANGE. 


Abordant  à présent  le  sujet  essentiel  visé  par  notre 
paragraphe  deuxième,  et  continuant  à nous  placer, 
comme  dans  les  développements  qui  précèdent,  à un 
point  de  vue  national,  sans  négliger  toutefois,  quand 
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cela  présentera  de  l’intérêt,  un  coup  d’oeil  sur  les 
bourses  des  autres  pays,  nous  dirons,  afin  de  bien 
déterminer  tout  d’abord  la  compétence  des  intermé- 
diaires en  notre  matière,  que  parmi  les  valeui-s  dont 
la  négociation  est  confiée  aux  agents  de  change,  les 
premières  et  les  plus  importantes  sont  les  effets 
publics. 

Or,  bien  que  communément  on  n’onleude  par 
effets  publics  que  ceux  qui  sont  créés  par  l’État, 
pour  représenter  les  sommes  qu’il  emprunte,  cepen- 
dant, en  s’attachant  à la  signification  véritable  de  ces 
mots,  il  y faut  comprendre  aussi  les  actions  émises 
par  les  compagnies  qui  ont  été  autorisées  parle  gou- 
vernement. 

Il  y a donc  lieu  de  distinguer  deux  catégories  d’ef- 
fets publics. 

La  première  s’étend  sur  tous  ceux  qui  portaient 
autrefois  le  nom  d’effets  royaux,  et  qui  ne  sont  autres 
que  les  titres  constatant  la  dette  publique,  à savoir  : 

t”  Les  inscriptions  de  rentes  viagères  ; 

2°  Les  inscriptions  de  rentes  pei-pétuelles,  dites 
5 p.  0/0  consolidés,  c’est-à-dire  conservés  par  la  lu* 
du  9 vendémiaire  an  VI; 

3°  Les  bons  royaux  ou  effets  de  la  Caisse  de  ser- 
vice ; 

4°  Les  actions  sur  les  canaux  de  M.  d’Angoulême 
(appelés  aujourd’hui  du  Rhône  au  Rhin,  et  de  la 
Somme. — Ord.  lOjuillet  - 14  août  1832),  d’.Vrles 
à Roue,  de  Bourgogne,  et  des  Quatre  Canaux  (de  Bre- 
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lagne,  du  Nivernais  et  latéral  à la  Loire).  Si  ces  ac- 
tions sont  rangées  dans  la  première  catégorie,  c’est 
que  représentant  les  sommes  que  le  gouvernement  a 
été  obligé  d’emprunter  pour  achever  les  lignes  navi- 
gables mentionnées  (L.  5 août  1821  ; 14  août  1822), 
elles  constituent  en  réalité  une  dette  de  l’Ëlat. 

Enfin,  il  faut  y ajouter  tous  les  titres  qui,  de- 
puis, ont  pu  être  délivrés  aux  créanciers  nouveaux 
de  l’État,  tels  que,  par  exemple,  ceux  auxquels  a 
donné  lieu,  lors  de  la  guerre  d’Italie,  l’emprunt  des 
oOO  millions. 

La  deuxième  catégorie  s’applique  : 

r Aux  titres  constatant  les  emprunts  conlraclés 
par  les  villes  et  les  établissements  d’utilité  publique  ; 

2°  Aux  actions  des  compagnies  autorisées  par 
l’Étatj  telles  que  celles  des  chemins  de  fer,  de  cer- 
tains canaux,  etc.;mais  il  faut  se  garder  de  co  nfon- 
dre  avec  ces  actions  les  simples  récépissés  de  sous- 
cription, dont  la  loi  du  15  juillet  1845  a,  d’après  ce 
que  nous  avons  vu  plus  haut,  interdit  la  négocia- 
tion. 

3°  Les  effets  des  gouvernements  étrangers  i,Ord. 
2 nov.  1823). 

Non-seulement  la  négociation  deseffetspublics,  et 
par  conséquent  aussi  des  actions  financières  et  in- 
dustrielles autorisées,  rentre  dans  les  attributions 
des  agents  de  change,  mais  elle  ne  peut  même  léga- 
lement s’effectuer  que  par  leur  entremise.  Celle 
doctrine  est  fondée  sur  l’article  17  de  l’arrêt  du  Cou- 
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scil  du  24  septembre  1724,  surrarlicle  3 de  l’arrêt 
du  Conseil  du  7 août  1785,  et  enfin  sur  l’article  4 
de  l’arrêté  du  27  prairial  an  X,  qui  est  ainsi  conçu  : 

«Art.  4.  11  est  défendu,  sous  les  peines  portées 
par  les  articles  13  de  l’arrêté  du  Conseil  du  26  no- 
vembre 1781  et  8 de  la  loi  du  28  ventôse  an  IX,  à 
toutes  personnes  autres  que  celles  nommées  par  le 
fiouveruement,  de  s’immiscer  en  façon  quelconque 
et  sous  ([uelque  prétexte  que  ce  puisse  être,  dans  les 
fonctions  des  agents  de  change  et  courtiers  de  com- 
merce, soit  dans  rintérieur,  soit  à l’extérieur  de  la 
Bourse.  Des  commissaires  de  police  sont  spécialement 
chargés  de  veillera  ce  qu’il  ne  soit  pas  contrevenu  à 
la  présente  disposition.  11  estnéanmoins  permis  à tous 
particuliers  de  négocier  entre  eux  e\. par  eux-mêmes  les 
lettres  de  change  ou  billets  à leur  ordre,  ou  au  por- 
teur, et  tous  les  effets  decommerce  qu’ils  garantiront 
par  leur  endo.ssemeut  et  de  vendre  aussi  par  eu.\- 
mêmes  leurs  marchandises.  •> 

Oi',  comme  tous  les  te.xtes  que  nous  venons  de 
mentionner  ne  permettent  que  par  exception  aux 
[larticuliers  de  négocier  entre  eux  et  par  eux-mêmes 
les  lettres  de  change  et  les  billets  à leur  ordre,  n’est- 
il  pas  légitime  d’en  conclure,  qu’en  principe,  pour 
toutes  les  négociations  qui  sont  du  ressort  des  agents 
de  change,  leur  entremise  est  môme  rigoureusement 
indispensable? 

Le  lecteur  a peut-être  remarqué  avec  étonnement 
que,  dans  la  courte  discussion  à laquelle  nous  venons 
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(le  nous  livrer,  nous  avons  uniquement  cherché  nos 
avgumenis  dans  des  dispositions  qui  précèdent  la 
confection  du  Code  de  commerce.  C’est  là,  en  effet, 
une  hi/arreriequi  a besoin  d'une  explication  et  qui  la 
trouve  dans  l’article  90  du  Code  de  commerce  lui- 
même,  qui  porte  ce  qui  suit  ; 

« Article  90. 11  sera  pourvu  par  les  règlements  d’ad- 
ministration publique  à tout  ce  qui  est  relatif  à la  né- 
gociation et  transmission  de  propriété  des  effets  pu- 
blics. » 

Cette  promesse  du  législateur  n’a  pas  été  tenue; 
nous  sommes  encore  à attendre  les  règlements  an- 
noncés, et,  à leur  défaut,  force  nous  est  bien  d’aller 
demander  nos  solutions  à des  textes  déjà  anciens  dont 
le  nomlireet  souvent  la  contrariété  ne  laissent  pas  de 
créer  à ceux  qui  les  consultent  et  qui  voudraient 
prendre  parti,  des  embarras  réels  auxquels  il  eût  été 
Cependant  très-facile  d’obvier  par  un  règlement  qui 
eût  abrogé  toutes  les  précédentes  dispositions. 

Maintenant  que  les  attributions  des  agents  de 
change,  en  notre  matière,  sont  connues  en  gros, 
voyons  les  détails  qui  s’y  rallacbent. 

Les  agents  de  change  ont  donc  pour  mission  de 
négocier,  comme  intermédiaires  des  parties,  les  eL 
fets  publics  ou  autressusceptibles  d’ètre  cotés  (art.  76 
C.  comm.);  ils  interviennent  en  o’utre  dans  la  trans- 
mission des  valeurs  ; enfin,  ils  sont  tenus  de  cons- 
tater le  cours  de  toutes  les  négociations  qui  s’opèrent 
parleur  entremise  (art.  73,76  C.comm.)et,  ixnir  ré- 
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munc'ralion  de  leurs  services,  ils  exigent  des  parties, 
entre  lesquelles  ils  établissent  des  rapports,  un  salaire 
appelé  courtage.  Voilà  les  divers  points  que  nous  ju- 
geons tout  d’abord  nécessaire  de  passer  successive- 
ment en  revue,  sauf  à examiner  ensuiteles  obligations 
qui  leur  incombent  au  sujet  des  mêmes  négociations. 

NÉGOCIATION  DES  EFFETS  PUBLICS  ET  AUTRES  SUSCEPTIBLES  d'ETHE 
COTÉS. 

En  général,  les  ventes  et  acbals  qui  s’opèrent  par 
l’intermédiaire  des  agents  de  change,  sont  constatés 
par  un  bordereau  ou  arrêté  que  signe  cet  officier  pu- 
blic; c’est  d’ailleurs  le  vœu  exprimé  par  l’article  109 
de  notre  Code  de  commerce,  qui  semble  même  exi- 
ger, en  outre,  que  ce  bordereau  soit  dûment  signé 
aussi  des  parties  ; mais,  comme  le  principal  avantage 
que  trouvent  ces  dernières  dans  l’entremise  d’un 
agent  consiste  dans  le  secret,  la  pratique  s’est  tou- 
jours affranchie  de  cette  formalité;  et  l’article  109 
doit  être  interprété  par  l’article  19  de  l’arrêté  du 
27  prairial  an  X,  aux  termes  duquel  les  agents  de 
change  doivent  garder  le  secret  le  plus  inviolable  aux 
personnes  qui  les  auront  chargés  des  négociations,  « 
?>ioins  que  les  parties  ne  consentent  à (tre  nommées  ou 
que  la  ?iature  des  opérations  ne  l'exige. 

Ce  n’est  que  dahs  ces  derniers  cas  donc  que  l’ar- 
ticle 109  trouvera  son  application. 

Il  n’y  a pas,  d’après  ce  que  nous  a appris  l’arti- 
cle 76,  que  les  effets  publics  qui  dussent  être  négociés 
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par  les  agents  de  change,  et  il  faut  leur  assimiler 
sous  ce  rapport  ceux  qui  sont  susceptibles  A'èlrc 
entés.  Mais  quel  sens  faut-il  attacher  à ces  mots? 
Coter  signifie  autant  que  noter,  marquer.  Or,  la 
bourse  possède  un  registre  tenu  par  des  agents  de 
change  et  sur  lequel  ils  indiquent  ou  cotent  à chaque 
séance  le  cours  des  transactions  qui  s’y  passent. 

Cependant  toutes  les  valeurs  ne  sont  pas  indis- 
tinctement admises  et  inscrites  sur  ce  registre,  et  ce 
n’est  que  quand  elles  sont  de  nature  à donner  lieu 
sur  le  marché  à des  transactions  nombreuses,  qu’elles 
reçoivent  cet  honneur,  auquel  elles  sont  appelées 
d’ailleurs  par  la  chambre  syndicale  chargée  de  dis- 
cerner les  méritants.  . 

Il  faut  donc  entendre  par  effets  susceptibles  d’être 
cotés,  ceux  qui,  sans  être  publics,  figurent  assez,  sou- 
vent dans  les  transactions,  sont  assez  répandus  enfin 
pour  être  mentionnés  sur  le  registre  contenant  la 
coté  des  cours;  ce  sont  en  général  les  actions  que 
peuvent  émettre  les  sociétés  en  commandite. 


THANSMISSIO.V  UES  ACTIONS. 


Les  agents  dechange  interviennent  dans  les  trans- 
ferts, c'est-à-dire  dans  les  actes  constatant  la  trans- 
mission des  effets  publics  suivant  les  formes  déter- 
minées par  la  loi.  Si  nous  avions  à nous  occuper  ici 
des  rentes  sur  l’État,  il  nous  faudrait  étudier  la  loi 
du  28  lloréal  an  VII,  l’arrêté  du  27  prairial  an  X, 
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et  rordoniiance  du  14  avril  1819,  qui  font  cnnnailie 
précist'mciit  les  formalités  à remplir  pour  le  trans- 
fert des  inscriptions  sur  le  grand-livre  de  la  dette 
publique. 

Mais  flous  ne  traitons  que  des  actions  et,  bien  que 
nous  renvoyions  le  lecteur  à la  section  suivante,  où 
nous  entrerons  sur  la  transmission  des  actions  dans 
les  détails  que  comporte  cette  matière,  nous  voulons, 
parce  qu’une  raison  d’analogie  nous  y convie,  rap- 
peler dans  ce  paragraphe  même  une  disposition  con- 
cernant les  actions  de  la  Banque  de  France,  et  mon- 
trant que  leur  cession  s’opère  également  au  moyen 
d’un  transfert,  dont  les  formalités  diffèrent  peu  de 
celtes  qui  sont  prescrites  pour  les  inscriptions  de 
rente  sur  l’État. 

La  disposition  que  nous  avons  en  vue  et  qui  n’est 
autre  que  l’article  4 du  décret  du  16  janvier  1808, 
est  conçue  en  ces  termes  : 

« La  transmission  des  actions  s’opère  par  de  sim- 
ples transferts  sur  des  registres  doubles  tenus  à cet 
effet.  Elles  sont  valablement  transférées  par  la  décla- 
ration du  propriétaire  ou  de  son  fondé  de  pouvoir, 
signée  sur  les  registres  ou  certifiée  par  un  agent  de 
change,  s’il  n’y  a opposition  signifiée,  et  visée  à la 
Banque.  » 


CEnTIFIC.ATION  DU  COURS  DES  DIVERSES  V.VLEURS  NÉGOCIADI.ES. 

Bien  que  l’article  13  de  la  loi  du  21  avril-8  mai 
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1701.  eût  ordonné  qu’il  serait  fait  par  les  tribu- 
naux de  commerce  un  règlement  sur  la  manière  do 
constater  le  cours  du  change  et  des  effets  publics,  les 
évènements  qui  suivirent,  firent  perdre  de  vue  cette 
importante  prescription,  qui  en  définitive  n’a  jamais 
reçu  d’exécution.  Mais  le  législateur  lui-mèine  s’est 
chargé  de  réparer  en  partie  cet  oubli,  et  en  effet,  une 
loi  du  li)  pluviôse  an  IV  vint  décider,  par  son  arti- 
cle 1 , que  les  agents  de  change,  alors  en  exercice, 
nommeraient  entre  eux  un  syndic  et  quatre  adjoints 
pour  constater  le  cours  du  change  et  des  négociations. 
Or,  comme  aucune  loi  postérieure  n'a  enlevé  aux 
chambres  syndicales  cette  attribution,  qui  se  trouve 
d’ailleurs  rappelée  par  l’ordonnance  du  préfet  de  po- 
lice du  1"  thermidor  an  IX,  elle  continue  encore  de 
leur  appartenir. 

Ainsi  \ exercice  du  droit  de  constater  les  cours  est 
confié,  par  la  loi  du  15  pluviôse  an  IV,  aux  chambres  , 
syndicales,  tandis  que  la  jouissance  de  ce  même  droit 
revient,  elle,  aux  agents  de  change  in  genere,KU  vertu 
de  l’article  7 de  la  loi  du  28  ventôse  an  IX  et  des 
articles  72,  73  et  76  du  Code  de  commerce. 

(jiiand  nous  disions  tout  à l’heure,  que  le  législa- 
teur n’avait  réparé  l’oubli  que  partiellement,  notre 
restriction  avait  trait  à la  forme  même  de  l’acte  qui 
doit  constater  ces  divers  cours,  forme  qui,  jusqu’ici, 
n’a  été  réglée  ni  par  une  ordonnance,  ni  par  un  acte 
législatif,  et  qui  par  conséquent  est  tout  entière  le 
produit  de  lapratique  dont  voici  d’ailleurs  le  procédé. 
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Le  commissaire  de  police  de  la  Bourse  tient  un 
registre  officiel  parafé  à cliaque  page  par  le  préfet  de 
police,  sur  le  recto  et  le  verso  duquel  est  porté  cha- 
que jour  à la  lin  de  la  séance  de  la  Bourse  le  bulletin 
des  divers  cours.  Chaque  bulletin  est  signé  sur  le 
registre  par  le  syndic  et  un  adjoint  ou  par  deux  ad- 
joints. A l’e.\piration  de  chaque  année,  le  registre  est 
déposé  dans  les  archives  de  la  préfecture  de  police. 
En  outre,  fous  les  jours  de  Bourse,  la  chambre  syn- 
dicale de  Paris,  représentée  par  deux  de  ses  mem- 
bres, signe  quatre  copies  imprimées  du  bulletin,  qui 
sont  destinées  à être  remises,  l’ime  au  ministère  des 
linances,  une  autre  au  ministère  de  l’intérieur,  la 
troisième  à la  caisse  d’amortissement  et  la  dernière  à 
la  préfecture  de  police. 

Dans  nos  départements  c’est  aussi,  conformément 
à la  loi  de  pluviôse  an  IV,  le  syndic  et  quatre  adjoints 
qui  doivent  procéder  àlaconstatatiou  des  cours,  mais 
là  où  il  n’y  aurait  pas  de  chambre  syndicale  ce  serait , 
toujours  d’après  la  même  loi,  cinq  agents  de  change, 
et  à défaut  de  ce  nombre,  tous  les  agents  de  change  en 
exercice  qui  auraient  à procéder  à cette  opération. 

Dr  COL'RTAGE  ET  DES  COEVERTUBES. 

Dans  une  matière  comme  le  courtage,  où,  à cause 
des  intérêts  opposés  toujours  en  jeu,  un  tarif  uni- 
forme et  légal  serait  si  désirable,  on  voit  ceiKMidant 
le  droit  qui  constitue  la  rémunération  des  inleriné- 
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diaircs  varier  selon  les  places  oii  s’opèrent  les  négo- 
ciations, et  selon  la  nature  des  titres  négociés. 

Ici,  le  droit  de  courtage  est  de  t/10  p.  0/0  ou 
1 p.  0/00  ; là,  ce  droit  n’est  payé  que  par  le  ven- 
deur ; ailleurs  encore,  il  est  payé  jmr  le  vendeur  et 
l’acheteur  en  même  temps. 

Si,  pour  Paris,  nous  nous  reportons  à une  délibéra- 
tion de  la  chambre  syndicale  arrêtée  le  21  janvier 
1856,  et  sur  l’autorité  de  laquelle  nous  reviendrons 
tout  à l’heure,  nous  y voyons,  en  dirigeant  toujours 
seulement  nos  observations  subjectnm  ma- 

teriam,  que  le  droit  est  de  1/8  p.  0/0  (douze  cen- 
times et  demi)  pour  les  : 

Actions  de  la  Banque  de  France; 

Actions  du  Crédit  mobilier; 

Actions  du  Crédit  foncier; 

Actions  des  Canaux  ; 

Actions  des  compagnies  de  chemins  de  fer  français 
et  étrangers  (sauf  les  exceptions  indiquées  ci-après)  ; 

Actions  du  comptoir  d’escompte  ; 

Actions  des  diverses  banques  ou  comptoirs  fran- 
çais; 

Actions  de  la  Grand’Combe; 

Actions  des  Mines  de  la  Loire  ; 

Actions  de  la  Caisse  hypothécaire; 

Actions  des  compagnies  d’as.surances  ; 

Actions  de  la  Compagnie  générale  des  Omnibus  ; 

Actions  de  la  Compagnie  parisienne  d’éclairage  et 
de  chauffage  par  le  gaz  ; 
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Actions  de  la  Compagnie  des  services  maritimes 
et  des  Messageries  impériales  ; 

Actions  de  la  Compagnie  générale  maritime  ; 

Actions  de  la  Société  générale  de  navigation  à va- 
peur (Bazin,  Léon  Gay  et  C'*)  ; 

Actions  de  la  Banque  de  Belgique; 

Actions  de  jouissance  et  billets  déprimé  de  canaux; 
mais  qu’il  s’élève  à 1 /4  p.  0/0  pour  les  : 

Actions  de  la  Banque  de  Darmstadt  ; 

Actions  de  la  Société  de  la  rue  de  Rivoli  ; 

Actions  du  chemin  de  fer  de  Manage  à Erque- 
lines; 

Actions  du  chemin  de  fer  de  Naples  à Castella- 
mare  ; 

Actions  du  chemin  de  fer  de  Tarragone  à Reus  ; 

Pour  toutes  les  actions  des  sociétés  particulières 
non  indiquées  ci-dessus  ; 

Et  pour  tous  les  effets  publics  ou  particuliers,  dont 
la  négociation  est  faite  en  vertu'  d’un  jugement  , 
d’une  délibération  du  conseil  de  famille  ou  d’un  acte 
authentique  prescrivant  un  i-emploi. 

Cetle  même  délibération  nous  apprend,  dans  une 
première  observation,  que,  pour  les  valeurs  com- 
prises dans  la  première  [fartie,  c’est-à-dire  sou- 
mises au  droit  de  1 /8  p.  0/0,  ce  taux  devra  toujours 
être  appliqué  dans  toutes  les  opérations  à terme, 
quelle  qu’en  soit  l’importance  et  même  pour  les  re- 
ports, sauf  une  exception  admise  pour  les  actions  de 
la  Banque  de  France. 
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<1  Le  droit  de  courtage  à 1/8  p.  0/0,  nous  dit  le 
même  arrêté  dans  une  deuxième  observation,  est 
aussi  le  minimum  dans  toutes  les  négociations  d’ac- 
tions de  chemins  de  fer,  soit  au  comptant,  soit  à 
terme. 

« Lorsque  ce  droit,  ainsi  calculé,  est  inférieur  à 
50  centimes  par  action,  on  doit  porter  50  centimes, 
pourvu  toutefois  que  cette  perception  ne  dépasse  pas 
le  taux  légat  de  1 /4  p.  0/0.  » 

De  telle  sorte  que  le  courtage  à percevoir  sera 
de  1/4  p.  0/0  sur  les  actions  du  prix  de  200  francs 
et  au-dessous;  il  produira  50  centimes  par  action 
du  prix  de  201  à 400  francs,  et  1/8  p.  0/0  par  ac- 
tion du  prix  de  401  francs  et  au-dessus. 

Une  troisième  observation  nous  avertit  que  le  mi- 
nimum du  droit  sur  les  actions  de  la  Banque  de 
France  ne  peut  être  inférieur  à 2 francs  par  action 
dans  les  transactions  à terme  de  toute  nature. 

Tous  ces  droits  se  calculent  sur  le  produit  net  de 
l’opération,  et  sont  payés  par  le  vendeur  aussi  bien 
que  par  l’aclieteur. 

Au  cas  où  l’on  fait  un  arbitrage  au  comptant  ou 
à terme,  le  courtage  n’est  payé  que  sur  la  plus  forte 
opération,  et,  quand  il  s’agit  de  report,  on  ne  paye 
de  droit  que  sur  l’opération  la  plus  éloignée. 

Si  toutes  ces  dispositions  ne  présentent  rien  d’ex- 
cessif et  d’anormal,  en  voici  une  qui  soulève  les  ré- 
clamations les  plus  justes;  nous  voulons  parler  de 
celle  qui,  dans  l’arrêté  de  janvier  1856,  occupe  la 
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place  de  quatrième  et  dernière  observation,  et  qui 
porte  ce  qui  suit  : 

(I  Le  courtage  sur  les  effets  publics  ou  particuliers 
qui  ne  sont  pas  entièrement  payés,  doit  être  pris 
comme  si  leur  complète  libération  avait  eu  lieu.  >> 

On  sait  que  le  plus  souvent  les  valeurs  apparais- 
sent sur  le  marché  et  fournissent  matière  à de  fort 
nombreuses  transactions  avant  qu’elles  soient  eii- 
lièremeut  libérées,  de  telle  façon  que  le  rendement 
matériel  pécuniaire  d’une  négociation  ayant  pour 
objet  de  pareils  titres,  sera  inférieur  à son  taux  no- 
minal. 

Ainsi,  par  exemple,  uneactioiiàla  valeur  nominale 
de  bOO  francs,  mais  sur  laquelle  250  francs  seulement 
ont  été  payés,  est  émise  sur  la  place;  la  hausse  se  dé- 
clare, et  l’action  dont  s’agit  réussit  à se  faire  coter  au 
prix  de  900  francs;  que  devra  payer  eu  réalité  celu 
qui  voudra  se  la  procurer?  900  francs,  diminués  des 
250  francs  dus  encore  à la  Compagnie,  soit  650  francs. 
Ces  050  francs  représentent  le  produit  net  de  la  né- 
gociation. C’est  sur  cette  somme  que  devrait  en 
bonne  Justice  être  perçu  le  courtage,  et  c’est  cepen- 
daut,  dans  notre  espèce,  sur  la  somme  de  900  francs, 
comme  si  elle  avait  réellement  dû  être  déboursée, 
que  les  agents  de  change  prélèvent  leur  droit. 

En  présence  d’un  pareil  système,  dont  M.  Prou- 
dhon,  dans  son  Manuel  du  spéculateur,  a signalé 
par  des  chilfres  les  exorbitantes  conséquences,  on 
est  naturellement  disposé  à se  demander  si,  au  moins 
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en  droit  pur,  l’arrêté  en  question,  et  en  général  toutes 
les  délibérations  des  chambres  syndicales,  qui  n’au- 
raient pas  reçu  l’approbation  du  gouvernement,  sont 
en  réalité  obligatoires  pour  le  monde  des  affaires, 
car,  en  pratique,  la  question  semble  difficile  à po- 
ser, vu  que,  le  ministère  des  agents  de  change  étant 
forcé  et  ces  fonctionnaires  ne  consentant  à traiter 
avec  les  clients  qu’à  cette  condition,  ces  derniers 
sont  bien  obligés  de  la  subir  (1)  ! 

En  dehors  des  lois,  ordonnances,  décrets  et  édits, 
qui  se  rapportent  à l’exercice  de  la  profession  d’agent 
de  change,  il  existe  un  certain  nombre  de  règlements 
émanés  des  agents  de  change  eux-mèmes.  Pour  au- 
tant que  ces  derniers  règlements  ne  tracent  que  des 
règles  professionnelles,  disciplinaires,  s’adressant 

(I)  Celte  manière  de  voir,  qui  est  exposée  par  M.  Jeannette 
Bezérian,  n’est  peut-être  pas  inattaquable,  et  une  des  raisons 
sur  laquelle  il  se  fonde,  me  semble  précisément  pouvoir  dire 
tournée  contre  les  agents  du  change.  Si,  en  effet,  leur  ministère 
est  forcé,  ils  ne  doivent  pas  pouvoir  se  refuser  aux  négociations 
dont  on  les  charge  quand  on  les  met  à l'abri  de  tous  risques,  et 
si,  ensuite,  on  parvenait  à démontrer  que  le  tarif  d'après  lequel 
ils  se  guident  est  illégal,  qu'ils  ont  perçu  un  courtage  supérieur 
d celui  qui  leur  était  réellement  dû,  pourquoi  ne  pas  accorder 
au  client  le  droit  de  refuser  l’excédant  ou  de  répéter  ce  qu’il 
aurait  indûment  payé?  Car,  ici,  au  surplus,  le  motif  tiré  de  la 
liberté  des  conventions  ne  semble  pas  à sa  place.  Cette  liberté 
n'est-elle  pas  confisquée  par  le  monopole  même  des  agents  de 
change,  et  si  elle  a cessé  d’exister  dans  leur  intérêt,  peut-on, 
sans  injustice,  la  faire  revivre  chaque  fois  qu’il  y aurait  avan- 
tage pour  eux?  Ne  faut-il  donc  pas  dire  des  agents  de  change  ce 
que  l’on  dirait  des  huissiers,  des  avoués,  de  toutes  ces  profes- 
sions enfin  dont  les  services  sont  rémunérés  d’après  des  tarifs 
légalement  établis? 
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uiiiquornont  à la  corporation  même  des  intermé- 
diaires légaux,  leur  légalité  importe  peu  au  public, 
et  ce  n’est  que  quand  ils  entreprennent  de  vouloir 
fi-ver  eu  maîtres  les  rapports  entre  l’agent  de  change 
et  son  client  que  l’utilité  d’une  discussion  de  ce  genre 
se  révèle. 

Parmi  les  règlements  en  vigueur  dans  la  compa- 
gnie des  agents  de  change  de  Paris  et  établis  par  elle, 
on  peut  ranger  les  suivants  : 

r Le  règlement  général  de  novembre  1832; 

2°  Le  règlement  particulier  du  même  mois; 

3°  Le  nouveau  règlement  du  19  mai  1845,  relatif 
à la  liquidation  centrale; 

4°  Enfin,  celui  du  21  janvier  1856,  relatif  aux  droits 
de  courtage  et  qui  a provoqué  cette  présente  discus- 
sion, laquelle  a,  d’ailleurs,  un  caractère  général. 

Nul  ne  contestera  ce  principe,  qui  est  d’ailleurs 
demeuré  sans  atteinte  sous  tous  les  régimes,  que 
chez  nous  ce  n’est  que  le  pouvoir  législatif  et,  dans 
quelques  cas  soigneusement  déterminés,  le  pouvoir 
exécutif  qui  a le  droit  de  prendre  des  mesures 
obligatoires  pour  l’universalité  des  citoyens  français, 
et  que  ce  droit  n’a  jamais  appartenu  à aucune  indi- 
vidualité,;! aucune  association,  si  favorisées,  si  puis- 
santes qu’elles  fussent. 

Pour  qu’un  individu  puisse  être  lié  envers  un 
autre,  il  faut,  de  toute  nécessité,  une  convention  li- 
brement consentie  par  les  parties,  et  il  ne  suffit  pas 
de  la  volonté  imposée  par  l’une  d’elles;  ce  ne  sont 
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enfin,  comme  le  veut  d’ailleurs  l’article  1134  du 
Code  civil,  que  les  conventions  légalement  formées 
qui  tiennent  lieu  de  loi  à ceux  qui  les  ont  faites. 

Sans  doute,  tous  les  jours  on  voit  des  sociétés, 
telles  que  les  Compagnies  de  chemins  de  fer,  qui 
sont  en  contact  incessant  avec  le  public,  établir  des 
tarifs  et  des  règlements;  mais  elles  ont  grand  soin 
de  leur  faire  donner  la  sanction  ministérielle,  afin 
de  leur  procurer  de  la  sorte  une  force  exécutive 
qu’elles  ne  peuvent  elles-mêmes  leur  donner. 

Toute  la  question  est  de  savoir,  si  les  agents  de 
change  sont,  par  le  fait  de  leur  investiture,  afifi-an- 
chis  de  cette  sorte  de  tutelle  et  possèdent  à eux  seuls 
le  droit  de  faire  la  loi  au  public. 

Ce  qui  prouve  d’une  façon  incontestable,  que  l’au- 
torité supérieure  n’a  jamais  été  dessaisie  au  profit  de 
la  compagnie  des  agents  de  change  du  pouvoir  de 
faire  des  règlements,  c’est  l’article  11  de  la  loi  du 
28  ventôse  an  IX,  aux  termes  duquel  : 

(I  Le youvernement  fera  pour  la  police  de  la  Bourse 
et  en  général  jiour  l’exécution  de  la  présente  loi,  les 
règlements  qui  seront  nécessaires.  » 

Et  disons-le  de  suite,  le  gouveniementa  fait  usage 
de  la  faculté  qui  lui  était  si  formellement  reconnue 
par  cette  loi. 

Ainsi,  un  arrêté  des  consuls  pris  la  même  année 
encore,  c’est-à-dire  le  29  germinal  an  IX,  réglementa, 
dans  cinq  titres  différents,  ce  qui  concernait  la  no- 
mination et  réception  des  agents  de  change  et  cour- 
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tiers  de  marchandises,  le  cautionnement,  les  droits 
de  commission  et  de  courtage,  et  enfin,  la  police 
qui  s’exercerait  à la  Bourse  ainsi  que  sur  les  agents  de 
change  et  courtiers. 

L’article  13  de  cet  arrêté  portait  ceci  ; 

« Les  droits  de  commission  et  de  courtage  seront 
fixés  par  un  arrêté  des  consuls  sur  le  rapport  du  mi- 
nistre de  l’intérieur  qui  consultera,  à cet  effet,  les 
tribunaux  de  commerce  des  villes  où  il  sera  établi 
des  bourses  et  le  préfet  du  département.  Provisoi- 
rement les  usages  locaux  seront  suivis.  » 

De  son  côté,  l’article  19  décidait  que  le  préfet 
de  police,  sauf  l’approbation  du  ministre  de  l'inté- 
rieur, les  commissaires  généraux  de  police  et  les 
maires,  sauf  l’approbation  du  préfet  du  départe- 
ment, pourraient  faire  les  règlements  locaux  qu’ils 
jugeraient  nécessaires  pour  la  police  intérieure  de  la 
Bourse. 

Le  gouvernement  consulaire  ne  faillit  pas  à sa 
mission,  et  par  un  arrêté  du  3 messidor  an  IX,  qui 
établit  une  bourse  à Paris,  il  détermina  le  nombre 
des  agents  de  change  et  des  courtiers  de  commerce, 
ainsi  que  le  montant  de  leur  cautionnement.  Relati- 
vement aux  droits  de  commission  et  de  courtage, 
l’article  4 de  cet  arrêté  s’exprimait  ainsi  : 

(1  Provisoirement  et  jusqu’à  ce  qu’il  y ait  été 
H pourvu  par  règlement  général  d’administration  pu- 
te blique,  les  droits  de  commission  et  de  courtage 
<(  seront  perçus  d’après  rusar/e  local.  Ce  tarif  sera 


üiqilizcc  iv.  C U 


SECT.  I.  — NÉGOCIATION  DES  ACTIONS.  297 

« dressé  dans  un  mois,  pour  tout  délai,  par  le  tribu- 
« liai  de  commerce,  soumis  à l’approbation  des  mi- 
(I  nistres  de  l’intérieur  et  des  finances,  et  affiché  au 
« tribunal  de  commerce  et  à la  bourse.  » 

Dans  une  déclaration  publiée  le  26  messidor,  le 
tribunal  de  commerce  qui,  comme  on  voit,  n’avait 
apporté  aucun  retard  dans  l’accomplissement  de  son 
mandat,  dressa  un  tarif  de  ces  droits,  et  annonça, 
qu’en  se  conformant  à l’usage  local  de  la  ville,  il  était 
d*avis,  que  pour  la  négociation  des  effets  publics,  un 
courtage  de  1 /4  p.  0/0  du  net  produit  de  la  négocia- 
tion, devait  être  payé  aux  agents  de  change  par 
l’acheteur  et  le  vendeur. 

A son  tour,  le  préfet  de  police  de  Paris  publia,  le 
t'"  thermidor,  l’ordonnance  réglementaire  dont  il 
avait  été  chargé. 

L’arrêté  du  27  prairial  an  X (16  juin  1802),  con- 
cernant les  bourses  de  commerce,  nous  fournit  de 
nouveaux  arguments  pour  notre  thèse,  d’après  la- 
quelle la  puissance  publique  n’a  jamais  abdiqué  en 
faveur  de  qui  que  ce  soit  ; ainsi  nous  y lisons  : 

Rubrique  du  § 3 : Des  droits  à percevoir  par  les 
agents  de  change  ou  courtiers,  jusqu’à  ce  qu'il  en  ait 
été  autrement  ordonné  par  le  gouvernement . 

(I  Art.  20.  Ne  pourront  les  agents  de  change  et 
courtiers  de  commerce  exiger  ni  recevoir  aucune 
somme  au  delà  des  droits  qui  leur  sont  attribués  par 
le  tarif  arrêté  par  les  tribunaux  de  commerce, soi*s 
peine  de  concussion,  etc. 
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«Art.  22.  Les  agents  de  change  et  courtiers  de 
commerce  de  chaque  place  sont  autorisés  à faire  un 
règlement  de  discipline  intérieure  qu’ils  remettront 
au  ministre  de  l'intérieur  pour  être  par  lui  présenté 
à la  sanction  du  gouvernement.  » 

D’ailleurs  les  agents  de  change  semblaient  rendre 
eux-mêmes  hommage  aux  principes  que  nous  pro- 
clamons, quand,  à propos  du  premier  règlement 
qu’ils  arrêtèrent  le  10  fructidor  suivant,  ils  déclarè- 
rent positivement,  qu’ils  ne  prenaient  les  disposi- 
tions qui  y étaient  contenues  que  sauf  i approbation 
des  autorités  compétentes. 

Telle  était  la  situation  au  moment  où  parut  le 
Code  de  commerce.  Ce  Code  y a-t-il  apporté  des 
changements?  Comment  le  croire,  quand  nous  voyons 
son  article  90  déclarer  qu’il  serait  pourvu  par  des 
règlements  à’ administration  publique  à tout  ce  qui 
est  relatif  à la  m^ociation  et  à la  transmission  de 
propriété  des  effets  publics? 

Si  ces  règlements  n’ont  jamais  été  publiés,  est-ce 
une  raison  pour  les  agents  de  change  d’usurper  une 
attribution  formellement  réservée  au  gouvernement? 

D’ailleurs,  pendant  assez  longtemps  les  agents  de 
change  en  général,  et  notamment  ceux  de  Paris,  ne 
songèrent  pas  à modifier  les  anciens  règlements 
qui,  soit  qu’ils  eussent  été  ou  non  adoptés  par  l’au- 
torité compétente,  se  trouvèrent  légalisés  par  l’ar- 
ticle 16  de  l’ordonnance  royale  du  29  mai  1816. 

Cette  ordonnance  déclara  qu’elle  entendait  main- 
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tenir  d’iine  façon  expresse  les  rèplemcnls  qui  régis- 
saient alors  la  compagnie,  sauf  les  modifications 
que  la  chambre  syndicale  croirait  nécessaire  de  pro- 
poser au  ministre  des  finances  pour  être  par  lui  soii- 
urises  à l’approbation  royale. 

On  voit  donc  que  le  gouvernement  de  la  Restau- 
ration ne  voulait  pas  plus  que  les  précédents  se  dé*- 
|>artir  de  ses  prérogatives. 

Cependant,  à partir  surtout  de  l’année  1832,  la 
Compagnie  des  agents  de  change  de  Paris  adopta  di- 
vers règlements,  que  nous  avons  eu  partie  énumérés 
tout  à l’heure,  et  qui,  bien  qu’ils  fussent  pour  la 
plupart  présentés  à la  sanction  du  gouvernement, 
n’obtinrent  jamais  que  son  silence  pour  toute  ré- 
})onse. 

Ce  n’est  pas  le  cas  ici  d’appliquer  ce  dicton  <>  Oui 
ne  dit  rien,  consent  >» , et,  ces  règlements  man- 
quant de  toute  sanction,  nous  sommes  obligé  de 
leur  contester  tout  caractère  légal.  <i  Les  agents  de 
change  peuvent,  sans  doute,  comme  le  fait  très-bien 
remarquer  M.  Jeannotte-Bezérian,  défendre  leurs 
prétentions  sur  le  terrain  de  l’usage,  mais  ils  ne  peu- 
vent le  faire  sur  celui  de  la  légalité.  « 

Disons,  en  finissant,  un  mot  de  ce  qu’on  appelle 
la  couverture.  Quand  il  s’agit  de  marchés  au  comp- 
tant, l’usage  est,  qu’avant  la  négociation,  le  vendeur 
et  l’acheteur  déposent  entre  les  mains  de  leur  agent 
de  change  celui-là  les  titres,  et  celui-ci  le  numé*- 
raire. 
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Cependant,  il  n’arrive  pas  rarement  que  l’agent 
fasse  l’avance  du  prix  de  la  négociation,  lorsqu’il  re- 
présenle  un  client  dans  lequel  il  a confiance,  ou  pour 
lequel  il  fait  de  nombreuses  affaires. 

Quand  il  s’agit,  au  contraire,  de  marchés  à terme, 
en  règle  générale,  on  ne  dépose  ni  litres  ni  argent, 
non  pas  par  faveur  spéciale  de  l’agent  de  change, 
mais  à cause  de  la  nature  même  des  choses,  puisque 
la  plupart  de  ces  opérations  sont  faites  moins  en  vue 
d’une  véritable  réalisation,  que  pour  se  régler  en  dif- 
férences; mais,  comme  l’agent  de  change  veut  pré- 
cisément se  garantir  de  ces  différences,  dont  son 
client  peut  être  tenu,  il  a l’habitude,  avant  d’exécuter 
les  ordres  d’achats  ou  de  ventes  à terme,  de  faire  dé- 
poser chez  lui,  par  celui  qui  les  donne,  une  valeur 
en  numéraire  ou  en  titres  quelconques,  qui,  d’après 
ses  prévisions,  soit  suffisante  à payer  la  différence 
éventuelle.  C’est  à ce  dépôt  qu’est  affecté  le  nom  de 
couverture,  et  c’est  sur  lui  que  se  paye  l’agent  de 
change,  au  cas  où  son  client  ne  s’exécuterait  pas  lui- 
même. 


DES  OHMGATIONS  DES  AGENTS  DE  CHANCE. 

Après  avoir  passé  en  revue  les  attributions  des 
agents  de  change,  nous  désirons  maintenant,  dans  les 
neuf  paragraphes  qui  suivront,  examiner  brièvement 
les  diverses  obligations  qui  leur  incombent,  afin  que 
le  lecteur  puisse  se  faire  une  idée  aussi  exacte  et  aussi 
compléta  que  possible  de  la  mission  qu’ils  remplis- 
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sent  dans  les  négociations  dont  nous  nous  sommes 
occupés. 

OBLIGATION  DES  AGENTS  DE  CBANGE  DE  PBÊTKR  LEUR  MINISTÈRE 
TOUTES  LES  FOIS  Qü'iLS  EN  SONT  REQUIS, 

Cette  obligation  est  la  contre-partie  du  privilège 
dont  ils  sont  investis  ; elle  en  découle  naturellement, 
car,  comment  admettre  qu’ils  puissent  forcer  le  pu- 
blic à venir  à eux,  sans  admettre  aussi  que  le  public 
puisse  les  forcer  à lui  prêter  leur  ministère?  Elle  est 
d’ailleurs  établie  par  l’arrêt  du  Conseil  du  30  mars 
1774. 

Au  cas  où  un  agent  résisterait  à l’injonction  à lui 
faite,  la  partie  doit  porter  sa  plainte  à la  chambre 
syndicale,  à qui  l’article  3 de  l’ordounance  du  29  mai 
1816  a conféré  un  droit  de  surveillance  sur  la  com- 
pagnie, et  qui  peut,  suivant  les  cas,  censurer  les  con- 
trevenants, les  suspendre,  ou  même  provoquer  leur 
destitution.  Mais,  comme  la  chambre  ne  fera  peut- 
être  pas  droit  aux  plaintes  de  l’impétrant,  ces  plain- 
tes pourront  alors,  conformément  à l’article  16,  ti- 
tre V,del’arrêté  du  29  germinal  an  IX,  être  portées 
devant  le  tribunal  de  commerce  qui  sera  investi  du 
droit  de  statuer. 

Il  est  même  ouvert  aux  commerçants,  indépen- 
damment de  la  voie  disciplinaire,  un  recours  devant 
les  tribunaux,  pour  avoir  eu  à souffrir  d’un  simple 
retard,  mis  par  l’officier  ministériel  dans  l’accom- 
plissement de  son  mandat,  et  on  a vu  condamner  les 
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ajients  de  change  qui  n’avaient  cependant  ajournt'? 
l'exécution  de  leur  mandat  qu’en  cédant  à un  sen- 
timent de  sollicitude  et  de  désintéressement  hono- 
rable (Req.,  19  février  1835). 

Cependant,  le  principe  qui  soumet  l’agent  à la  né- 
cessité de  prêter  son  ministère  à ceux  qui  le  récla- 
ment n’est  pas  à l’abri  de  quelques  exceptions  que 
voici  : 

Première  exception.  L’agent  de  change  ne  peut  se 
charger  de  négociations  relatives  aux  effets  qui  ap- 
partiennent à des  faillis.  iNéanmoins,  il  est  évident 
que  l’agent  n’encourra  les  peines  édictées  contre  l’i- 
nobservance de  cette  prohibition  (arrêt  du  Conseil  du 
24  septembre  1724,  art.  37;  loi  du  8 mars  1791, 
art.  1 1 ; arrêté  du  27  prairial  an  X,  art.  18)  qu’au- 
lant  que  la  faillite  aura  été  déclarée  par  jugement, 
conformémentà  l’article  440  du  Code  de  commerce. 

Mais  nous  pensons  que  la  prohibition  de  l’article  1 1 
de  la  loi  du  21  avril-8  mai  1791,  qui  défend,  en 
outre,  aux  agents  de  change,  de  se  charger  des  né- 
gociations pour  des  particuliers  non  connus  et  non 
domiciliés,  est  encore  en  vigueur. 

Deuxième  exception.  Les  agents  de  change  ne 
peuvent  négocier  les  effets  publics  ou  privés  appar- 
tenant à des  mineurs  ou  à des  interdits,  sans  que  les 
formalités  prescrites  par  la  loi  aient  été  préalable- 
ment accomplies,  sauf  les  dérogations  établies  par  la 
loi  du  24  mars-3  avril  1806  et  le  décret  du  25  sep- 
tembre 1813,  aux  cas  où  ces  incapables  ne  posséde- 
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raient,  en  inscriptions  ou  promesses  d’inscriptions  de 
5 p.  0/0  consolidés,  qu’une  rente  de  50  francs  et  au- 
dessous,  ou  posséderaient  seulement  une  action  do 
la  Banque  de  France,  ou  un  droit  dans  plusieurs  ac- 
tions, n’excédant  pas  en  totalité  une  action  entière 
(1,000  francs)  ; dans  ces  cas,  les  agents  de  change 
pourront,  sur  la  demande  des  tuteurs,  se  charger  de 
la  négociation. 

Troisième  exception.  Comme  en  vertu  de  l’arrêté 
du  7 therm.  an  X,  les  pensions,  qui  sont  à la  charge 
de  l’État  sont  incessibles,  il  est,  en  conséquence,  in- 
terdit aux  agents  de  change  d’en  négocier  les 
titres. 

Quatrième  exception.  !1  leur  est  également  inter- 
dit de  s’employer  dans  les  paris  faits  sur  la  hausse  et 
sur  la  baisse  des  effets  publics.  La  loi  voit  un  pari  de 
cette  espèce  dans  toute  convention  de  vendre  ou  li- 
vrer des  effets  publics  dont  le  vendeur  ne  peut  pas 
prouver  qu’ils  ont  existé  à sa  disposition  au  moment 
du  marché  ou,  au  plus  tard,  au  moment  de  la  livrai- 
son, et,  la  traitant  comme  un  délit,  elle  punit  ce 
vendeur  des  peines  spécifiées  dans  les  articles  419, 
421,422,  du  Code  pénal;  or  l’agent  qui,  sciemment, 
aurait  prêté  son  concours  à un  tel  jeu,  se  rendrait 
coupable  de  complicité,  et,  en  conséquence,  passible 
de  ces  mêmes  peines. 


Digilized  by  Google 


304  CH.  H.—  NÉGOCIATION  ET  TRANSMISSION  DES  ACTIONS. 


DE  LA  DÉFENSE  AUX  AGENTS  DE  CHANGE  DE  PAIRE  DES  OPÉRATIONS 
î‘OUR  LEUR  COMPTE,  DE  RECEVOIR,  DE  PAYER  ET  DE  SE 
PORTER  GARANTS  POUR  LEURS  CLIENTS. 

Cette  défense  résulte  des  textes  suivants  : 

Article  1 Odel’arrêtédu  27  prairial  an  X : «Les agents 
de  change  et  les  courtiers  de  commerce  ne  pourront 
être  associés,  teneurs  de  livres  ni  caissiers  d’aucun 
négociant,  marchand  ou  banquier,  ne  pourront  pa- 
reillement faire  aucun  commerce  de  marchandises, 
lettres,  billets,  effets  publics  et  particuliers  pour 
leur  compte,  ni  endosser  aucun  billet,  lettre  de 
change  ou  effet  négociable  quelconque,  ni  avoir  entre 
eux  ou  avec  qui  que  ce  soit,  aucune  société  de 
Banque  ou  en  commandite,  ni  prêter  leur  nom  pour 
une  négociation  à des  citoyens  non  commissionnés, 
sous  peine  de  3,000  francs  d’amende  et  de  destitu- 
tion. » 

Article  85  du  Code  de  commerce  : « Un  agent  de 
change  ou  courtier  ne  peut,  dans  aucun  cas  et  sous 
aucun  prétexte,  faire  des  opérations  de  commerce 
ou  de  banque  pour  son  compte.  11  ne  peut  s’inté- 
resser ni  directement  ni  indirectement,  sous  son 
nom  ou  sous  un  nom  interposé,  dans  aucune  entre- 
prise commerciale.  Il  ne  peut  recevoir  ni  payer  pour 
le  compte  de  ses  commettants.  » 

Article  86  du  Code  de  commerce  : « Il  ne  peut  se 
rendre  garant  de  l’exécution  des  marchés  dans  les- 
quels il  s’entremet.  » 
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Les  raisons  sur  lesquelles  reposent  ces  prohibi- 
tions sont  si  péremptoires,  elles  se  rattachent  si  in- 
timement à l’essence  même  de  la  profession  d’agent 
de  change,  qu’on  peut  dire  qu’à  toutes  les  époques 
«tdans  tous  les  lieux,  elles  ont  produit  le  mémo  ré- 
sultat, c’est-à-dire  les  mêmes  mesures  restrictives. 

Mais  on  ne  saurait  mieux  faire  pour  les  bien  exjx)- 
ser,  que  d’emprunter  le  langage  du  rapport  présenté 
dans  la  séance  du  2 septembre  1807  au  Corps  légis- 
latif, par  le  tribun  Jard-Pauvillier , auquel  nous 
donnons  la  parole  : 

« Au  surplus,  la  loi  honore  leur  profession  (celle 
des  agents  de  change),  en  déclarant  qu’elle  ne  peut 
être  exercée  par  un  homme  qui  a fait  faillite,  à moins 
qu’il  n’ait  été  réhabilité,  et  elle  porte  la  prévoyance 
en  leur  faveur  jusqu’à  leur  interdire  la  possibilité  de 
se  mettre  dans  le  cas  de  l’exclusion  parce  motif,  en 
leur  défendant,  sous  peine  de  destitution  irrévocable, 
de  faire  des  opérations  de  commerce  ou  de  bainjue 
pour  leur  propre  compte  et  de  se  rendre  garants  de 
l’exécution  des  marchés  dans  lesquels  ils  s’entremet- 
tent. 

(I  L’espèce  de  confiance  absolue  que  doivent  leur 
accorder  ceux  qui  ont  recours  à leur  ministère,  né- 
cessite cette  mesure.  Il  ne  faut  pas  qu’ils  puissent 
s’exposer  à compromettre  les  intérêts  de  leurs  clients, 
en  compromettant  leur  propre  fortune  par  une  en- 
treprise hasardée  ou  malheureuse.  C’est  ce  que  In 

loi  a voulu  prévenir  par  une  disposition  quequelques- 

so 
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uns  d’entre  eux  trouveront  peut-être  trop  sévère, 
mais  qui  aura  l’approbation  de  tous  ceux  qui  sont 
sages  et  de  bonne  foi,  et  qui  est  plus  que  jamais 
nécessaire,  aujourd’hui  que  le  jeu  sur  les  effets  pu- 
blics est  devenu  une  fureur,  qui  cause  la  ruine  d’une 
multitude  de  particuliers,  sans  aucun  avantage  poul- 
ie gouvernement,  ni  pour  les  jMîssesseurs  de  rentes 
sur  l’Etat,  qui  les  considèrent  comme  une  propriété 
réelle  et  à conserver. 

« La  garantie  à laquelle  quelques  agents  de  change 
ne  craignent  pas  de  s’engager  par  l’appàt  d’un  droit 
de  commission  plus  ou  moins  fort,  pour  un  marché 
dans  lequel  le  vendeur  et  l’acheteur  négocient  des 
effets,  qu’ils  n’ont  pas  et  que  souvent  le  décuple  de 
leur  fortune  effective  ne  pourrait  pas  réaliser,  com- 
promet non-seulement  leur  fortune  et  quelquefois 
leur  honneur  personnel,  mais  encore  la  réputation 
de  leur  compagnie,  que  les  hommes  honnêtes  qui 
la  composent  ont  intérêt  de  conserver  intacte.  Nous 
devons  espérer  que  la  crainte  d’être  nécessairement 
poursuivis  comme  banqueroutiers,  en  cas  de  fail- 
lite, imposera  à ceux  que  leur  propre  intérêt  bien 
entendu  n’a  pu  empêcher  jusqu’ici  de  contracter  des 
engagements  si  hasardeux,  et  qu’à  défaut  de  trou- 
ver des  garants  solvables,  les  hommes  imprudents 
ou  sans  consistance  qui  ont  puisé  chez  les  Anglais  la 
funeste  manie  de  ceqn’on  appelle  vulgairement  agio- 
tage, renonceront  à ce  jeu  dangereux  pour  se  livrer 
à des  professions  plus  honorables  ou  plus  utiles.  « 
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DE  l’oBIJGATION  DE  l’aGE.NT  DE  CUÀNCE  DE  ?F.  FAIKK  DEMETTRE  LES 

EFFETS  qu’il  EST  CDARGÉ  DE  VENDRE  OU  LES  SOMMES  Nl'oESSAlBES 

POUR  PAYER  CEUX  Qu’lL  EST  CHARGÉ  d’aCHETEB. 

Cette  obligation  est  écrite  dans  l’article  29  de  l’ar- 
rêt du  Conseil  du  24  septembre  1724  et  dans  l’arti- 
cle 13  de  l’arrêté  du  27  prairial  an  X,  et  peut  invo- 
quer pour  elle  trois  motifs  principaux. 

Le  premier  est  de  mettre  un  terme  aux  jeux  de 
bourse,  qui  ne  pourraient  plus  avoir  lieu,  au  moins 
avec  l’entremise  d’un  agent  de  change  scrupuleux  sur 
ses  devoirs  professionnels  et  exigeant  rigoureusement 
la  remise  des  valeurs  qui  forment  l’objet  des  négo- 
ciations dans  lesquelles  il  s’entremet. 

Le  second  motif  réside  dans  la  nécessité  de  garan- 
tir l’exécution  des  marchés  et  de  mettre  à couvert  la 
responsabilité  des  agents  de  change. 

Le  troisième,  qui  se  lie  au  précédent,  résulte  de  ce 
que  les  agents  de  change  ne  dofvent  jamais  faire 
d’avances  pour  leurs  clients,  parce  que  ce  n’est  qu’à 
ce  prix  que  l’intégrité  de  leur  crédit  peut  être  main- 
tenue. 

Au  surplus,  il  n’y  a pas  lieu  de  distinguer  pour  le 
dépôt  préalable  entre  les  marchés  au  comptant  et  les 
marchés  à terme,  car  dans  les  deux  cas  il  importe 
d’assurer  le  payement  du  prix  et  la  livraison  des  effets 
vendus,  et  d’ailleurs  la  loi  ne  fait  à cet  égard  aucune 
distinction. 

On  pourrait  dire,  il  est  vrai,  qu’en  se  faisant  ac- 
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corder  un  terme,  l’acheteur  montrait  suffisamment 
qu’il  n’avait  pas  l’argent  à sa  disposition  ; mais  que 
résulte-t-il  de  là,  sinon  qu’avec  les  exigences  de  la 
loi,  si  elles  sont  observées,  les  marchés  à terme  de- 
viendront fort  rares,  le  législateur  n’ayant  nullement 
manifesté  l’intention  d’être  moins  exigeant  relative- 
ment à la  sincérité  des  marchés  à terme  qu’à  celle 
des  marchés  au  comptant  ? 


I,F.  L’OBLIGATION  DES  AGENTS  DE  CHANGE  DE  FOLB.NIB  DES  RECONNAIS- 
SANCES  ÜES  EFFETS  OÜ  HES  SOMMES  QUI  LEUK  SONT  CONFIÉS, 

L’article  29  de  l’arrêt  du  conseil  du  24  sep- 
lemhre-1724  porte  entre  autres  à eet  égard  : 

„ A l’effet  de  quoi  les  particuliers  qui  vou- 
dront acheter  ou  vendre  des  papiers  commerçables 
et  autres  effets,  remettront  \ argent  ou  les  effets  aux 
agents  de  change  avant  l’heure  de  la  Bourse,  sur 
leurs  reconnaissances,  portant  promesse  de  leur  en 
rendre  compte  dans  le  jour,  etc.  » 

L’arrêté  de  l’an  X n’impose  formellement  aux 
agents  de  change  que  l’obligation  de  donner  recon- 
naissance des  effets  qu’ils  auraient  reçus  ; mais  en  ne 
les  affranchissant  pas  expressément  de  l’obligation 
imposée  par  l’arrêt  du  conseil,  de  donner  également 
quittance  des  sommes,  il  l’a  laissée  subsister  à leur 
charge. 

11  faut  aussi,  comme  l’indique  l’arrêt  du  conseil, 
que  les  reconnaissances  portent  promesse  de  la  part 
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des  agents  de  change,  de  rendrecompte  dans  le  jour. 

Celle  sage  disposition  doit,  pensons-nous,  rece- 
voir encore  son  exécution,  sauf  cependant  à leur 
accorder  un  délai  de  cinq  jours  pour  opérer  le  trans- 
fert, quand  il  s’agit  de  la  négociation  des  rentes  sur 
l'État  et  des  actions  de  la  Banque. 

Le  même  arrêt-du  conseil  punissait  de  la  destitu- 
tion et  d’une  amende  de  3,000  francs  l’agent  qui 
contrevenait  à l’obligation  consignée  dans  notre  ru- 
brique; il  est  vrai  que  l’arrêté  de  l’an  X,en  reprodui- 
santeettedisposition,  n’apasen  même  temps  reproduit 
sa  sanction,  qui  semble  dès  lors  devenue  caduque,  et 
c’est  probablement  pour  ce  motif,  c’est-à-dire  pour 
une  raison  d’impunité,  qu’on  ne  voit  que  trop  souvent 
les  agents  de  change  refuser  à leurs  clients  des  re- 
connaissances qu’il  leur  importe  cependant  à un  si 
haut  degré  de  se  faire  délivrer,  vu  que  soit  la  mort 
possible  de  l’agent,  soit  l’oubli  de  la  remise,  déter- 
miné par  le  tourbillon  des  affaires  (nous  faisons 
même  abstraction  de  toute  mauvaise  foi),  pourraient 
ou  prévenir  ou  empêcher  la  passation  à leur  crédit 
des  livraisons  par  eux  faites  et  les  laisser  sans  moyens 
de  preuves  admissibles  en  justice. 

D’ailleurs  que  les  agents  de  change  y prennent 
bien  garde,  il  y a peut-être  dans  ce  refus,  qu’ils  op- 
posent si  souvent,  une  menace  sérieuse  pour  leurs 
intérêts  ; en  effet,  si  ce  refus  devenait  la  règle^  s’il 
s’établissait  en  pratique,  comment  sommer  encore 
un  particulier,  qui  prétendrait  avoir  remis  des  som- 
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mes  ou  des  valeurs  à un  agent  de  justifier  sa  préten- 
tion par  la  production  d’une  quittance? 

Il  n’a  pas  dépendu  de  lui  qu’il  l’obtint  I Dès  lors, 
quelle  voie  ouverte  pour  les  vexations  à diriger 
contre  les  agents,  et  dont  ils  deviendront  peut-être 
les  victimes  ! 

Dt*  DEVOIR  DE  l' AGENT  DE  CHANCE  DE  REHErrRE  AD.V  PARTIES  l'N 

BORDEREAU  OU  ARRÊTÉ  SIGNÉ  DE  I.CI  ET  DES  CONTRACTANTS,  ET 

CONSTATANT  l’OPÊRATION  DONT  IL  A ÉTÉ  CHARGÉ. 

Cette  oliligation  résulte  des  arrêts  du  Conseil  du 
24  septembre  1724,  article  26,  7 août  1783,  arti- 
cle 0,  de  la  loi  du  28  vendémiaire  an  IV,  chapitre  II, 
article  6,  et  enfin  de  l’article  109  du  Code  de  com- 
merce. Nous  avons  déjà  traité  de  la  manière  dont 
se  constatent  les  négociations,  dans  le  passage  por- 
tant pour  rubrique  : Négociations  des  effets  publics 
et  autres  susceptibles  d être  cotés,  et  nous  avons  vu 
que  la  forme  du  bordereau  varie  selon  que  le  se- 
cret doit  ou  ne  doit  pas  être  gardé.  Ajoutons  que 
l’agent  de  change  doit  même  avertir  au  préalable 
son  client  de  l’opération  qu’il  a faite  dans  s'on  in- 
térêt; mais  comme  la  loi  n’a  pas  fixé  le  délai,  il  a pu 
être  jugé,  que  l’agent  n’encourait  aucune  responsa- 
bilité, bien  que  l’avis  n’eût  été  donné,  ou  plutôt  bien 
que  la  lettre  d’avis  n’eût  été  mise  à la  poste,  que 
le  lendemain  de  l’opération,  si  d’ailleurs  ce  retard 
n’a  porté  aucun  préjudice.  (Paris,  21  juin  1836, 
affaire  Drucker.) 
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UE  l’obligation  UES  AGENTS  DE  CHANGE  u'iNSCRmE  LEITIS  OI-LHATIONS 
* SL’R  UN  CARNET  ET  SLR  UN  JOURNAL. 

Celle  obligation  eslinseritedans  les  lextessuivatils  : 

Article  1 1 de  l’arrètt'de  prairial  an  X : « Les  agents 
de  change  et  les  courtiers  de  commerce  seront  tenus 
déconsigner  leurs  opc'Tations  sur  des  carnets  et  de  les 
transcrire,  dans  le  jour,  sur  un  journal  limbrù,  cotC* 
et  paraphé  par  les  juges  du  tribunal  de  commerce, 
lesquels  registres  ils  seront  tenus  de  représenter  aux 
juges  ou  aux  arbitres.  » 

.Article  84  du  même  arrêté  : « Les  agents  dii 
change  et  courtiers  sont  tenus  d’avoir  un  livre  re- 
vêtu des  formes  prescrites  par  l’article  H.  Ils  sont 
tenus  de  consigner  dans  ce  livre,  jour  par  jour,  et 
par  ordre  de  dates,  sans  ratures,  interlignes,  ni 
transpositions  et  sans  abréviations  ni  chiffres,  toutes 
les  conditions  des  ventes,  achats,  assurances,  négo- 
ciations et  en  général  toutes  les  opérations  faites  par 
leur  ministère.  » 

Quant  au  carnet,  qui  est  depuis  fort  longtemps  en 
usage  (arrêt  du  Conseil  du  24  mars  1711  ; 11  sep- 
tembre, 2 décembre  1780),  c’est  un  livre  portatif, 
sur  lequel  les  agents  de  change  doivent  consigner 
leurs  opérations,  au  moment  même  où  elles  sont  ar- 
rêtées; il  sert  à fixer  leurs  .souvenirs,  et  prépare  la 
rédaction  de  leur  journal.  Les  formes  pre.scrites  par 
les  articles  précités  ne  sont  relatives  qu'au  journal  et 
ne  concernent  le  carnet  en  aucune  facon;  aussi  peul-iî 
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être  tenu  sur  papier  libre  et  recevoir  les  mentions 
au  crayon;  cependant  le  règlement  provisoire  des 
agents  de  change  de  Paris  veut,  que  tous  les  carnets 
soient  uniformes,  cotés  et  paraphés  par  le  syndic  ou 
un  adjoint.  (Titre  III,  articles.) 

DKS  or.r.AIS  DANS  LKSQL'ELS  DOIVENT  ÊTRE  LIVRES  ET  PAYÊ.S  LES  EFFETS 

OUI  SE  NEGOCIE.NT  par  le  UIMSTÊRE  des  AGENTS  DE  CDANGE. 

Conformément  à une  délibération  de  la  chanbre 
syndicale  des  agents  de  change  de  Paris  du  1 0 fruc- 
tidor an  X,  approuvée  le  28  du  même  mois  par  le 
ministre  des  finances,  tous  les  effets  au  porteur 
doivent  être  livrés  et  payés  par  les  agents  de  change 
dans  l’intervalle  d’une  bourse  à l’autre.  En  ce  qui 
concerne  les  effets  transmissibles  par  endossement, 
l’agent  de  change  acheteur  est  tenu  de  remettre, 
dans  l’intervalle  d’une  bourse  à l’autre,  les  noms 
auxquels  ils  doivent  être  endossés.  Le  lendemain, 
ces  effets  doivent  être  livrés  et  payés,  de  manière 
que,  le  troisième  jour  y compris  celui  de  la  négocia- 
tion, celle-ci  soit  entièrement  consommée. 

Comme  cette  délibération  émane  de  la  chambre 
syndicale  des  agents  de  change  de  Paris,  la  règle 
qu’elle  renferme  ne  doit  s’appliquer  qu’aux  officiei’s 
ministériels  de  cette  ville,  et  l’approbation  ministé- 
rielle elle-même,  dont  elle  est  revêtue,  ne  saurait 
lui  donner  le  caractère  de  règlement  général, 
puisqu’elle  ne  peut  être  intervenue  que  dans  les 
limites  et  avec  la  portée  de  la  délibération  même. 
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La  rè|ïle  qui  régira  les  autres  agents  de  change, 
sera  au  contraire  celle  contenue  dans  l’arrêt  du  con- 
seil du  2 décembre  1 786,  aux  termes  duquel  les  effets 
se  livrent  et  se  payent  dans  la  journée  de  la  négocia- 
tion. Il  seraitmême  permis  de  contester  qu’un  règle- 
ment général  émané  de  la  puissance  royale  ait  pu 
être  abrogé,  même  pour  Paris  seulement,  par  un 
simple  arrêté  ministériel.  Mais  il  parait  qu’en  tait  la 
délibération  de  fructidor  an  X reçoit  une  pleine 
exécution,  et  d’ailleurs  la  différence  entre  le  règle- 
ment général  et  la  délibération  a trop  peu  d’impor- 
tance pour  qu’il  y ait  grand  intérêt  à discuter  la 
légalité  de  celle-ci.  L’important  est,  au  contraire, 
que  ces  règlements  soient  observés,  car  ils  garan- 
tissent la  sincérité  des  opérations  et  soustraient  les 
agents  de  change  au  danger  qu’il  y aurait  peureux 
à détenir  trop  longtemps  les  valeurs'appartenant  à 
leurs  clients. 

Observons  toutefois  qu’il  se  peut  qu’on  commette 
une  infraction  forcée  aux  règlements  dont  s’agit, 
lorsque,  par  exemple,  les  statuts  des  sociétés  par 
actions  ont  prescrit  pour  la  négociation  de  ces 
titres,  des  formalités  particulières  dont  l’accomplisse- 
ment entraînera  peut-être  de  plus  longs  délais  (tue 
ceux  qui  viennent  d’être  indiqués. 

DE  l’obligation  DU  SECBET  IMPOSÉ  AUX  AGENTS  DE  CHANGE. 

Nous  connaissons  déjà  cette  obligation  qui  nous 
a été  révélée  par  l’article  19  de  l’arrêté  du  27  prai- 
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rial  an  X.  .Ainsi  les  agents  de  change  sont  tenus  de 
garder  le  secret  le  plus  imiolable  aux  personnes  qui 
les  ont  cltargés  de  négociations,  à moins  que  les 
parties  ne  consentent  à être  nommées  ou  que  la 
nature  des  opérations  ne  l’exige. 

De  ce  principe  découlent  les  trois  propositions 
suivantes  : 

1“  Comme  l’agent  de  change  connaît  seul  son 
commettant,  il  a seul  une  action  contre  ce  dernier. 
Aussi  le  vendeur  ne  pourrait-il  pas  diriger  une 
action  directe  contre  son  acheteur  en  payement  du 
prix  et  doit-il  forcément  recourir  contre  l’agent 
de  change  qu’il  a chargé  de  la  négociation  (Cass., 
19  août  1823). 

T L’agent  de  change  est  responsable  de  l’opéra- 
tion qu’il  a faite  envers  son  confrère,  sans  qu’il 
puisse  jamais  sé  prévaloir  de  l’inexécution  des  enga- 
gements de  son  client  (Paris,  29  mai  1810). 

3"  Enfin  les  agents  de  change  ont  qualité  pour 
intenter  personnellement  des  actions  devant  les  tri- 
bunaux en  exécution  des  négociations  qu’ils  ont  ojvé- 
rées  pour  leurs  clients  innommés  (Paris,  29  messid. 
an  XII,  29  mai  1810.) 

DE  l.\  DÉFENSE  ACX  AGENTS  DE  CDANGE  DE  SE  FAIEE  SI  PPLÉER  OU 

KEI’BÉSENTEB  DANS  l’iNTEHIEUB  DU  PABQUET  DE  I.A  DOIBSE. 

Cette  défense  est  tirée  d’une  ordonnance  du  préfet 
de  police  du  1"  thermidor  an  IX  et  de  l’article  23  de 
l’arrêté  do  prairial  an  X,  ainsi  conçu  : 
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« Il  sera  établi  à la  Bourse  de  Paris  un  lieu  séparé 
et  placé  à la  \ue  du  public,  dans  lequel  les  agents  de 
change  se  réuniront  pour  la  n^ociation  des  effets  pu- 
blics et  particuliers,  en  exécution  des  ordres  qu’ils 
auront  reçus  avant  la  Bourse  ou  pourront  recevoir 
pendant  sa  durée.  L’entrée  de  ce  lieu  séparé  ou  par- 
quet sera  interdite  à tout  autre  qu’aux  agents  de 
change.  » 

Mais  nous  ne  voyoüs  aucun  inconvénient  à ce 
qu’en  cas  d’empêchement  ou  d’absence  un  agent  de 
change  se  fasse  représenter  par  un  de  ses  confrères, 
et  c’est  là  au  surplus  une  pratique  constante,  caril  n’y 
a pas  à craindre  la  violation  du  secret  dû  aux  parties, 
l’opération  étant  faite  toujours  au  nom  seul  de  l’a- 
gent empêché  ou  au  nom  personnel  de  l’agent  qui  le 
remplace. 

RESPONSAOIUTÉ  DES  AGENTS  DE  CUANGE. 

Après  être  entré  au  sujet  des  agents  de  change,  con- 
sidérés comme  négociateurs, dans  des  développements 
assez  étendus,  nous  croyons  devoir  dire  finalement 
quelques  mots  au  moins  de  leur  responsabilité.  Cette 
responsabilité  peut  être  envisagée  soit  vis-à-vis  des 
clients,  soit  vis-à-vis  des  tiers. 

Vis-à-vis  de  ses  clients,  l’agent  de  change  est  un 
mandataire  tenu  comme  tel  de  l’accomplissement 
de  son  mandat,  tant  qu’il  en  demeure  chargé,  et 
passible  de  dommages-intérêts  au  cas  d’inexécution. 
Sa  responsabilité  n’est  pas  seulement  engagée  par 
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son  dol,  elle  l’est  aussi  par  toute  faute  commise  dans 
sa  gestion,  eteette  gestion  doit  être  appréciée  d’au- 
tant plus  sévèrement  qu’elle  est  moins  désintéressée. 
Aussi  a-t-on  vu  des  arrêts  imputer  à faute  à des 
agents  et  les  déclarer  responsables  d’avoir  différé 
l’exécution  desordres  qu’ils  avaient  reçus,  bien  qu’il 
fût  établi  et  reconnu  que  cet  ajournement  ne  pou- 
vait être  attribué  qu’à  un  sentiment  de  sollicitude  et 
de  désintéressement  fort  honorable  de  leur  part. 

Mais  ce  serait  évidemment  exagérer  leur  respon- 
sabilité, que  de  vouloir  les  rendre  garants  de  la  va- 
leur des  effets  négociés  par  leur  entremise,  car 
comme  ils  ne  sont  que  de  simples  mandataires,  ils 
doivent  être  à l’abri  de  toute  action  dès  qu’ils  se  sont 
conformés  aux  instructions  de  leurs  mandants. 

Mais,  quoique  simples  mandataires,  ils  deviennent 
cependant,  ainsi  que  nous  l’avons  déjà  vu,  responsa- 
bles des  suites  de  la  négociation  dans  laquelle  ils 
s’entremettent,  s’ils  n’ont  pas  fait  connaître  au  client 
la  personne  avec  laquelle  ils  ont  contracté  ; que  si 
au  contraire  ils  lui  ont  fait  savoir  le  nom  du  con- 
frère avec  lequel  ils  ont  traité,  c’est  le  eas  de  dire 
avec  un  auteur  relatant  un  usage  établi  à la  Bourse 
de  Paris,  que  l’agent  de  change,  qui  répond  de  ses 
clients  envers  ses  confrères,  ne  répond  pas  de  ses 
confrères  envers  ses  clients. 

Les  principes  généraux  des  obligations  exercent 
leur  empire,  lorsqu’il  s’agit  de  savoir  par  quelles 
preuves  peut  s’établir  le  mandat  de  l’agent  de  change. 
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et  par  conséquent  elles  sont  toutes  indistinctement 
admissibles  ; le  plus  souvent  ce  mandat  résulte  de 
• la  remise  qui  est  faite  à l’agent,  soit  de  la  somme 
afférente  à un  achat,  soit  des  titres  destinés  à être 
vendus  et  livrés.  Quant  aux  tiers,  la  position  des 
agents  de  change  à leur  égard  est  déterminée  par 
l’arrêté  du  27  prairial  anX,  dont  l’article  1 3est  conçu 
de  la  sorte;  « Chaque  agent  de  change,  devant 
avoir  reçu  de  ses  clients  les  effets  qu’il  vend  ou  las 
sommes  nécessaires  pour  payer  ceux  qu’il  achète, 
est  responsable  de  la  livraison  et  du  payement  de  ce 
qu’il  aura  vendu  et  acheté 

.\insi  donc,  quand  un  client  a voulu  demeurer  in- 
connu, il  est  nécessairement  couvert  par  son  agent  de 
change,  sur  lequel  seul  va  peser  la  responsabilité  du 
payement  ou  de  la  livraison,  parce  que  celui-ci  est 
réputé  avoir  pris  lui-même  toutes  les  mesures  que 
réclame  sa  situation  à l’égard  do  son  client.  11  en 
serait  autrement,  bien  entendu,  si  l’agent  de  change 
avait,  au  moment  delà  négociation,  fait  connaître  le 
nom  de  son  commettant. 

Aucune  distinction  ne  doit  être  faite,  d’ailleurs, 
pour  la  responsabilité  des  agents  de  change,  entre 
les  marchés  au  comptant  et  les  marchés  à terme.  Le 
texte  précité  n’en  admet  pas,  et  vainement  on  vien- 
drait dire  que  dans  les  marchérà  terme  le  délai  sti- 
pulé par  l’acheteur  fait  présumer  qu’il  n’a  pas  dé- 
posé les  fonds  entre  les  mains  de  l’agent  au  moment 
même  de  la  négociation  ; l’acquéreur  en  effet  doit 
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ajourner  alors  son  achat  jusqu’au  moment  où  il  sera 
nanti  des  sommes  nécessaires,  et  l’officier  public 
doit  lui  donner  ce  conseil  et  ne  prêter  son  entremise 
que  dans  ces  conditions  ; d’ailleurs  les  marchés 
à terme  sont  la  plupart  du  temps  des  spécula- 
tions sur  les  variations  des  cours  bien  plus  qu’ils 
ne  sont  un  indice  de  l’absence  des  sommes  voulues, 
et  par  conséquent  à tous  ces  points  de  vue  l’objection 
manque  de  force.  Et  enfin  dans  un  cas  comme  dans 
l’autre  l’intermédiaire  est  assujetti  au  secret,  et  ce 
n’est  certes  pas  son  indiscrétion,  cen’est  pas  la  divul- 
gation du  nom  de  son  client,  divulgation  qui  consti- 
tuerait à sacharge  un  délit,  qui  pourrait  l’affranchir 
de  ses  obligations. 


SECTION  DEUXIÈME 

TRANSMISSION  DES  ACTIONS. 

Après  avoir  épuisé  ce  qui  concerne  la  négociation 
des  actions  industrielles  ou  financières,  nous  allons 
nous  occuper  de  leur  transmission,  et  de  même  que 
pour  les  o|)érations  de  bourse,  notamment  pour  leur 
division  systématique,  nous  avons  laborieusement 
interrogé  l’ouvragé*’ d’un  professeur  distingué  de 
Pesth,  M.  Frédéric- Antoine  Strackerjan  {Lehrbuch 
(1er  Handelswissenschaft,  Pesth,  1861),  de  même 
aussi,  pour  l’étude  que  nous  abordons,  nous  nous 
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atlacherons  essentiellement , au  moins  pour  les 
considérations  scientifiques,  au  travail  qu’un  antre 
auteur  allemand,  M.  N.  Auerbacli,  a publié  sur  les 
sociétés  ( I ) . 

Les  règles  sur  la  transmission  varient  suivant  que 
les  actions  sont  nominatives  ou  au  porteur.  Il  con- 
vient donc,  d’abord,  d’examiner  de  près  les  deux  ter- 
mes de  cette  distinction. 

Assurément,  de  toutes  les  dispositions  touchant  à 
l’organisation  intérieure  des  sociétés,  ce  sont  celles 
relatives  au  payement  du  capital  d’actions  qui  pré- 
sentent le  plus  haut  intérêt  pour  les  compagnies  el 
qui  captivent  plus  particulièrement  l’attention  vigi- 
lante des  règlements  et  des  législations.  Ces  disposi- 
tions se  lient  aux  deux  rapports  possibles  entre  le 
sociétaire  et  la  société,  lesquels  rapports  engendrent 
eux-mêmes  un  double  système  dans  les  chartes  de 
participation. 

En  effet,  il  existe  deux  sortes  de  chartes  de  partici- 
pation, qui,  bien  que  ne  se  séparant  en  apparence 
l’une  de  l’autre  que  par  une  différence  de  forme, 
entraînent  néanmoins  à leur  suite  des  conséquences 
d’un  ordre  important  ; il  s’agit  en  réalité  de  voir  si 
les  actions  seront  nominatives  ou  au  porteur,  ou  si, 
alors  qu’on  reporte  la  différence  sur  les  actions  nomi- 
natives elles-mêmes,  celles-ci ' pourront  nu  cjré 
exclusif  du  possesseur,  être  valablement  endossées  et 

(I)  Das  Gesellschnftswenen  in  jiirislischer  und  volksivirtlischaftli- 
cher  Hinucht.  Frankfurt-am-Main,  1861. 
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converties  ainsi  en  effets  qui  soient  sur  la  même 
lifrne  que  les  titres  au  porteur  ou  les  titres  à ordre. 

La  législation  française  admet  pour  les  actions 
trois  formes,  qui  sont:  la  forme  nominative,  la  forme 
au  porteur  et  la  forme  à ordre.  Nous  n’avons  pas 
besoin  de  redire  que  la  forme  est  nomim/ive  lors- 
qu’elle fait  connaître  le  nom  du  titulaire;  au  por- 
teur^ lorsqu’au  nom  du  titulaire  elle  substitue  les 
mots  : au  porteur  ; et  enfin  à ordre,  lorsqu’au  nom  du 
titulaire  elle  ajoute  ces  mots  : ou  ù son  ordre. 

Notre  Code  de  commerce,  dans  ses  articles  3o  el 
30,  ne  mentionne  que  les  deux  premières  formes, 
eu  indiquant  en  outre  les  modes  de  cession  différents 
que  chacune  d’elles  détermine  et  sur  lesquels  nous 
aurons  d’ailleurs  occasion  de  revenir  plus  tard;  mais 
si  le  Code  a gardé  le  silence  sur  la  forme  à ordre, 
qui  est,  il  faut  le  reconnaître,  peu  usitée  pour  les 
actions,  il  ne  l’a  pas  prohibée,  et  rien  n’empêche, 
en  conséqueuce,  d’y  recourir  si  on  veut. 

11  est  possible  aussi  de  rapprocher  beaucoup  les 
actions  au  porteur  des  actions  nominatives  et  même 
de  les  identifier,  en  appliquant  à ces  dernières,  dès 
leur  création,  non  pas  des  noms  de  propriétaires 
réellement  existants,  mais  des  noms  fictifs  et  em- 
pruntés. 

C’est  ainsi  que,  conformément  au  paragraphe  5 du  ' 
règlement  du  to  juillet  1817,  il  était  loisible  à l’ac- 
quéreur d’actions  émises  par  la  Banque  nationale 
d’Autriche,  de  les  faire  rédiger  à son  nom  ou  à un 


Digitized  by  Googic 


SECT.  11.  — TKA.NSMISSION  DES  ACTIO.NS.  3JI 

nom  étranger  et  que  d’apres  le  paragraphe  35  du 
même  règlement  toutes  les  actions  portant  des  noms 
fictifs  furent  déclarées  transmissibles  sans  autre  for- 
malité. Le  statut  en  question  n’admettait  pas  d’ac- 
tions au  porteur  ou  portant  des  devises;  il  lui  fallait 
des  noms  déterminés  ; mais  il  rangeait  dans  la  caté- 
gorie des  actions  à porteurs  fictifs  et  comme  telles 
cessibles  sans  formalité  aucune,  celles  dont  les  noms 
ne  pouvaient  se  légitimer  selon  les  vœu.\  du  34'  pa- 
ragraphe. 

A l’encontre  de  ce  qui  précède,  il  se  peut  qu’on 
s’attache  à une  désignation  précise  de  nom  et  qu’on 
fasse  dépendre  la  pleine  efficacité  juridique  de  la 
transmission,  de  l’assentiment  de  la  société,  qui  aura 
à voir  dès  lors  si  elle  veut  admettre  chez  elle  le  nou- 
vel acquéreur  à la  place  de  l’ancien. 

La  différence  cherchée  ne  se  manifeste  pas  autant 
à l’égard  des  litres  qui  sont  émis  après  leur  complète 
libération  qu’à  l’égard  des  certificats  provisoires  qui 
remplacent  généralement  les  actions  durant  les  ver- 
sements fractionnés  de  leur  montant,  quoique,  même 
pour  les  valeurs  libérées,  les  différences  matérielles 
ne  disparaissent  pas  d’une  façon  absolue.  11  y a dans 
la  recherche  de  la  solution  le  côté  économique  et  le 
côté  juridique  ; nous  allons  nécessairement  nous 
placer  à ces  deux  points  de  vue,  prévenant  d’avance, 
que  pour  donner  à nos  développements  plus  d’am- 
pleur, nous  ne  nous  attacherons  pasexclusivement  aux 
modes  variés  de  transmission,  qui,  bien  que  devant 
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essentiellement  nous  préoccuper,  ne  sont  cependant 
yi/’j/ne  des  conséquences  et  yî/ une  des  considérations 
à tirer  de  la  variété  des  formes  que  nous  avons  éta- 
blies. 

. POINT  DE  VUE  ÊCOXOJIIQUE. 

Au  point  de  vue  économique  la  différence  en  jeu  a 
été  à plusieurs  égards  jugée  d’une  importance  telle, 
qu'en  général  on  a fait  dépendre  la  valeur  ou  l’insi- 
gnifiarice  des  entreprises  par  actions,  sinon  même 
leur  légalité,  de  la  question  de  savoir  si  les  titres 
qu’elles  émettaient,  étaient  nominatifs  ou  au  jiorteur, 
respectivement,  si  ces  mêmes  titres  comportaient  les 
deux  modalités,  puisque  même  les  compagnies  à 
actions  au  porteur  en  émettent  aussi  qui  sont  nomi- 
natives et  cèdent  au  désir  manifesté  la  plupart  du 
temps  par  le  possesseur,  en  convertissant  une  e.spèce 
en  l’autre. 

11  va  sans  dire  que  les  actions  au  porteur  ou  même 
nominatives,  mais  cessildes  par  un  simple  endosse- 
ment, participent  de  la  nature  des  titres  au  porteur 
ou  à ordre. 

Comme  leur  transmission  n’entraîne  aucune  for- 
malité, ou  au  moins  peu  de  formalités  bien  embar- 
rassantes, elles  passent  de  main  en  main  avec  une 
grande  facilité  et  placent  l’acquéreur  dans  un  rap- 
port direct  avec  la  compagnie  qui  les  émet,  en  fai- 
sant naître  des  droits  dans  sa  propre  personne. 

Mais  en  même  temps  et  en  tant  qu’il  s’agit  de  cer- 
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tificats  provisoires,  elles  imposent  aussi  à des  person- 
nes indéterminées  l’obligation  de  payer  les  termes  à 
échoir,  et  c’est  dans  cette  circonstance  surtout  qu’on 
vit  un  danger  sérieux.  Car  ce  qui  met  les  possesseurs 
à l’abri  de  toute  contrainte  directe  relativement  au 
payement  de  l’arriéré,  c’est  d’une  part  l’incognito 
dont  ils  jouissent,  et  d’autre  part  c’est  la  faculté 
qu’ils  ont,  alors  même  qu’en  fait  ils  seraient  connus 
de  la  société,  de  pouvoir  eu  tout  temps  et  sans  la 
moindre  difficulté  transmettre  la  possession  à des 
tiers. 

Il  n’y  a guère  pour  les  amener  à s’exécuter,  si 
autrement  les  souscripteurs  originaires  ne  sont  pas 
tenus  à garantie,  qu’à  recourir  à dos  voies  indirectes, 
consistant  à punir  le  retard  d’intérêts  moratoires  et 
de  peines  conventionnelles,  pouvant  s’élever  à la  fin 
jusqu’à  la  déchéance  du  droit  aux  versements  opérés, 
ainsi  qu’aux  avantages  sociaux  qui  en  découlent. 

Mais  ces  moyens  détournés  sont  insuffisants  dans 
beaucoup  de  cas,  et  notamment  dans  celui  où  il  y a 
à craindre  que  même  les  versements  à opérer  encore 
ne  soient  engloutis  parla  marche  défavorable  des  af- 
faires, de  sorte  qu’il  serait' plus  avantageux  encore 
de  renoncer  aux  sommes  fournies  qu’à  en  exposer  de 
nouvelles. 

Il  en  résulte  que  les  entreprises  montées  par  actions 
au  porteur  ne  pourraient  jamais  compter  avec  une 
entière  assurance  sur  la  rentrée  du  capital  de  fon- 
dation nécessaire  à leur  exploitation  et  seraient  sou- 
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vent  réduites,  faute  de  ressources,  à suspendre  ou 
môme  à déserter  les  travaux  commencés. 

Au  point  de  vue  économique,  et  à notre  sens  du 
moins,  ce  résultat  ne  mériterait  peut-être  pas  d’être 
déploré  s’il  y a des  raisons  sérieuses  de  ci  oire  que 
les  fonds  à mettre  dans  ces  entreprises  doivent  rester 
improductifs  et  même  être  compromis,  et  ces  rai- 
sons ne  manquent  probablement  pas,  lorsque,  de 
toute  part,  on  voit  le  public  préférer  faire  l’abandon 
des  anciens  versements,  que  de  parfaire  le  montant 
des  actions  souscrites. 

Mais  il  n’y  a pas  que  ce  danger-là  qui  puisse  être 
signalé  du  point  de  vue  où  nous  sommes  placés. 

La  facile  transmissibilité  du  droit  avec  lequel  s’é- 
teint en  même  temps  toute  obligation  de  garantie 
envers  la  société,  semble  aussi  favoriser  un  com- 
merce d’actions,  qui  n’a  lieu  qu’en  vue  d’un  béné- 
fice prochain  à réaliser,  grâce  aux  artifices  de  l’a- 
giotage, et  qui  se  soucie  peu  des  revenus  périodiques 
olferts  en  perspective  par  la  participation  à des  en- 
treprises sérieuses.  Quelques . personnages  habiles 
sauraient  au  besoin  se  soustraire  au  danger  et  faire 
tomber  dans  le  piège  un’ crédule  public.  Le  dicton 
(1  Après  nous  le  déluge  »>  entrerait  ainsi  dans  les 
habitudes  de  bon  nombre  d’hommes  appartenant  au 
monde  financier. 

En  conséquence,  l’on  pense  que  l’émission  des 
promesses  d’actions  au  porteur  entraînerait  toujoui’s 
à sa  suite  des  spéculations  aventureuses  et  du  jeu. 
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qui  seraient  encore  singulièrement  encouragés  par 
la  considération  suivante,  à savoir  : que  l’anonymat 
donne  le  courage  équivoque  de  certaines  manœu- 
vz-es  devant  lesquelles  on  reculerait  à visage  décou- 
vert. Tel  qui  hésiterait  à figurer  ostensiblement  dans 
des  projets  chimériques,  n’aurait  aucune  retenue 
sous  le  manteau  de  l’anonyme.  Or,  des  enti-z'prises 
d'une  nature  si  peu  recommandable  pouriaient 
ainsi  trouver  un  accueil  fort  empressé  qu’elles  ne 
tiouveraient  pas  auti-ement. 

Pour  léagir  contre  ces  inconvénients  on  a eu  re- 
cours à divers  procédés. 

Ainsi,  l’on  a quelquefois  interdit  l’émission  tant 
d’actions  que  de  promesses  d’actions  qui  seraient  au 
porteur.  Les  paragraphes  22  et  26  d’un  règlement 
russe  du  6 décembre  1856  en  fouinissent  la  preuve, 
et  cependant  les  actions  de  la  grande  Société  des 
chemins  de  fer  russes  ont  été,  à la  suite  de  l’autoi-i- 
sation  impériale,  émises  au  pointeur  apiès  versement 
des  30  pour  100.  Les  lettres  patentes  autrichiennes 
en  date  du  26  novembre  1852,  § 12,  é.,  sont  rédigées 
dans  le  même  esprit. 

D’autres  fois  la  défense  est  exclusivement  dirigée  ' 
contre  des  certificats  provisoires  au  porteur. 

Ainsi,  tandis  que  jadis,  sous  l’empire  de  noti-e 
Code  de  commerce,  les  fondateurs  des  sociétés  en 
commandite  étaient  libres  d’adopter  la  foi’me  au 
porteur  pour  les  actions  à tous  les  degi-és  et  l’adop- 
taient aussi  de  préférence  dans  la  plupart  des  cas,  la 
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loi  du  17  juillet  1856,  ardente  à réprimer  les  abus 
qui  s’étaient  fait  jour,  avait  voulu  dans  son  article  2, 
que  les  actions  des  sociétés  en  commandite  fussent 
nominatives  jusqu’à  leur  entière  libération. 

On  retrouve  des’dispositious  analogues  dans  deux 
lois  prussiennes  du  3 novembre  1838,  § 2,  alinéa  2, 
et  du  9 novembre  1843,  §11,  alinéa  1,  dans  l’ar- 
ticle 1 3 des  statuts  de  notre  Société  générale  de  crédit 
mobilier,  ainsi  que  dans  l’article  10  des  statuts  du 
Crédit  foncier  de  France. 

Enfin  on  a aussi  quelquefois  établi,  que  les  sous- 
cripteurs originaires  auraient  à garantir  le  reliquat 
des  actions  souscrites,  sinon  jusqu’à  concurrence  de 
leur  montant  intégral,  au  moins  jusqu’à  concurrence 
d’un  tant  pour  cent,  et  que  les  certificats  provi- 
soires ne  pourraient,  si  on  ne  le  leur  permettait  eu  gé- 
néral, être  formulés  au  porteur  le  plus  tôt  qu’à  partir 
du  moment  où  ces  souscripteurs  seraient  affranchis 
légalement  de  toute  responsabilité. 

C’est  eu  ce  sens  qu’est  conçu  l’article  222  du  Code 
général  de  commerce  allemand,  qui  fut  discuté  à Nu- 
remberg. 

11  importe  d’examiner,  si,  abstraction  faite  encore 
de  raisons  juridiques,  les  scrupules  empruntés  au 
domaine  économique  justifieraient  l’abolition  des 
chartes  de  participation,  qui  sont  conçues  au  por- 
teur. 

Tout  d’abord  la  question  de  savoir  si  des  actions 
et  réciproquement  des  certificats  provisoires  au  por- 
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/«/;■  doivent  ('Ire  admis  ou  non,  appelle  en  lutte  les 
intérêts  commerciaux. 

La  forme  an  porteur  adaptéeaux  valeursde  bourses 
est  immédiatement  conseillée,  motivée  par  le  be- 
soin de  simplifier  tous  les  modes  tendant  à l’acqui- 
sition de  ces  mêmes  valeurs  et  de  faire  passer  des 
droits  de  créance  de  main  en  main  avec  la  même  fa- 
cilité que  s’il  s’agissait  des  objets  corporels  du  né- 
goce. 

Ajoutons  le  désir  commercial  non  moins  consi- 
dérable chez  l’acquéreur  de  la  créance,  de  pouvoir 
la  faire  valoir  contre  le  débiteur,  en  vertu  d’un  droit 
propre,  sans  avoir  à craindre  que  ce  débiteur  vint 
lui  opposer  des  exceptions  tirées  des  rapports  qu’il 
aurait  eus  avec  un  de  ses  prédécesseurs.  La  sécurilé 
des  transactions,  ayant  pour  objet  les  valeurs  dont 
s’agit,  réclamait  à la  place  d’une  transmission  dans 
le  genre  des  cessions,  une  transmission  empruntant 
les  caractères  d’une  véritable  novation. 

Ces  considérations  économiques  n’ont  pas  moins 
de  valeur,  qu’il  soit  question  de  purs  rapports  de 
créances  ou  même  de  droits  sociaux,  en  tant  que 
l’individualité  des  participants  n’importe  pas  dans 
ces  derniers. 

L’introduction  du  mouvement  dans  le  domaine  de 
l’association  qui  jadis  tenait  à la  détermination  de 
ses  membres,  répond  aux  exigences  du  commerce 
amtemporain.  L’en  bannir  de  nouveau  absolument, 
ne  pourrait  se  faire  sans  inconvénient. 
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Les  capitalistes  ii’éprouvent  que  trop  de  répu- 
gnance à mettre  leur  argent  dans  des  entreprises, 
dans  lesquelles  le  souscripteur,  tout  en  passant  ses 
droits  à autrui,  demeurerait  indéfiniment  tenu  pour 
le  montant  de  la  souscription. 

Car  le  recours  qui  pourrait  leur  être  ouvert  contre 
ceux  qui  auraient  pris  leur  place,  ne  sera  pas  tou- 
jours assez  efficace  pour  les  préserver  de  tout  dom- 
mage. 

Ce  serait  aussi  enrayer  le  commerce  de  cpmmi  - 
sion  qui  est  si  pratique  et  si  usuel,  et  qui  permet  de 
souscrire  pour  des  tiers.  Car  alors  le  risque  à courir 
par  le  commissionnaire  .souscripteur  deviendrait  trop 
considérable  pour  qu’il  consentît  à le  courir  contre 
un  simple  droit  de  commission. 

D’ailleurs,  est-il  même  bien  certain  que  la  respon- 
sabilité des  souscripteurs  originaires  écarte  le  dan- 
ger, que  l’on  veut  par  elle  prévenir?  Plus  en  effet 
.sera  grande  cette  rage  d’une  spéculation  aventureuse, 
plus  facilement  aussi  réussira-t-elle  à éluder  la  loi. 
Il  se  trouvera  toujours  des  hommes  de  paille  qui 
prêteront  leur  nom,  se  présenteront  à la  souscription 
et  se  chargeront  ainsi  personnellement  de  payer  le 
reliquat,  sans  en  avoir  l’intention  sérieuse  ni  les 
moyens,  tandis  que  derrière  eux  seront  placés  les 
intéressés  véritables  et  solvables,  pour  le  compte  des- 
quels aura  été  faite  la  souscription,  et  qui  ne  seront 
en  aucune  façon  atteints  par  l’obligation  de  garantie  ! 

Mais  l’émission  exclusive  de  titres  nominatifs  est 
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encore  bien  moins  digne  de  sollicitude.  Car,  si  ces 
litres  ne  devaient  pas  au  grù  du  possesseur,  et  par 
suite  de  l’admission  de  l’endossement,  pouvoir  en 
toute  validité  perdre  celte  rigueur  dans  la  détermi- 
nation des  charges  et  des  droits  personnels,  il  fau- 
drait que  le  terrain  de  l’association  renonçôt  à tous 
les  avantages  dont  l’échange  des  actes  solennels  de 
cession  contre  la  simple  et  nue  transmission  des  ob- 
jets de  fortune,  a doté  d’autres  parties  du  droit. 

Celte  caractéristique  d’une  détermination  l igou- 
reuse  à l’endroit  du  personnel  des  associés,  essen- 
tielle dans  certains  modes  d’association,  serait  ainsi, 
outre  mesure,  étendue  à des  compagnies  appelées 
cependant  à opérer  la  conciliation  de  rapports  de 
droits  avec  une  série  de  personnes  indéterminées, 
conciliation  qui,  dans  les  affaires  du  jour,  s’est  créé 
un  si  grand  rôle. 

Les  chartes  constatant  la  participation  à des  en- 
treprises montées  par  actions,  ressemblent  celles 
qui  constatent  la  dette  de  l’État,  aux  obligations  en- 
fin, en  ce  point  que,  comme  ces  dernières,  elles  en- 
trent vigoureusement  dans  les  transactions  commer- 
ciales, et  alimentent  bon  nombre  d’affaires  à la 
bourse,  et  que,  comme  ces  dernières  encore,  elles 
sont  considérées  moins  pour  les  rapports  de  droits 
matériels  qui  leur  servent  de  fondement,  que  pour 
leur  qualité,  qui  leur  assure  un  cours  du  jour,  au- 
quel les  achats  et  les  ventes,  dont  elles  sont  l’objet, 
se  concluent  d’habitude  avec  facilité  et  simplicité. 
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Par  suite,  la  participation  à ces  entreprises  s’ac- 
quiert tout  aussi  bien  par  la  voie  d’un  achat  ulté- 
rieur d’actions  ou  de  certificats  provisoires,  que  par 
voie  de  souscription  originaire.  Cette  qualité  ne 
doit  pas  leur  être  enlevée  au  moyen  d’une  aggravation 
dans  la  cession  et  de  l’insécurité  dans  l’acquisition. 

Mais  les  actions  au  porteur  possèdent  encore 
d’autres  avantages  non  moins  estimables  qui  leur 
assurent  une  place  utile  dans  la  vie  des  affaires. 
Elles  se  prêtent  infiniment. mieux  que  des  actions 
nominatives  (non  transmissibles  par  endos)  à l’éta- 
blissement d’un  crédit  réel  par  voie  de  nantissement, 
en  ce  que  l’obligation  d’examiner  attentivement  la 
légitimation  et  le  droit  de  disfiosition  du  débiteur 
gagiste  disparaît,  en  ce  qu’elles  ne  peuvent,  en  prin- 
cipe, pas  être  revendiquées  vis-à-vis  du  possesseur 
Honnête  qui  ne  serait  même  que  créancier  gagiste  et 
en  ce  que  leur  vente  est  singulièrement  facilitée  en 
cas  de  non-payement  au  jour  de  l’échéance. 

Un  moyen  déjà  conseillé,  de  ne  pas  toucher  de 
trop  près  aux  intérêts  économiques  et  de  combattre 
néanmoins  les  dangers  possibles,  consisterait  à exi- 
ger dès  et  contre  la  remise  des  certificats  provisoires, 
le  payement  du  montant  intégral  ou  au  moins  d’une 
fraction  considérable  des  actions  souscrites. 

Mais  les  compagnies  n’ont  pas  en  général  besoin 
à leur  origine  de  tout  le  capital  de  fondation  et  pour- 
raient rarement  dans  les  premiers  temps  l’utiliser 
avec  profit.  Souvent  les  débuts  de  l’entreprise  sont 
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subordonnés  à l’aclièvement  de  conslmclions  qui 
exigent  plus  ou  moins  de  temps,  comme  quand  il 
s’agit  de  l’exploitation  d’une  fabrique,  d’un  chemin 
de  fer,  etc. 

Si  la  somme  globale  exigée  par  les  constructions 
est  fournie  par  fractions  correspondant  aux  diverses 
étapes  que  parcourent  les  travaux,  on  évite  une  ac- 
cumulation stérile  de  capitaux,  ce  qui  arrive  encore, 
quand  les  versements  marchent  de  front  avec  l’ex- 
tension prise  par  les  affaires,  de  telle  sorte  que  l’en- 
treprise d’une  banque,  par  exemple,  ne  fonctionne 
avec  tout  son  capital  social,  que  quand  elle  en  aura 
besoin  et  qu’elle  en  trouvera  un  placement  avanta- 
geux. 

Dans  une  telle  situation,  il  est  en  vérité  difficile 
de  venir  effioacement  au  secours  d’intérêts  variés  et 
opposés  l’un  à l’autre  à l’aide  de  prescriptions  lé- 
gales; aussi  nous  semble-t-il,  de  même  qu’à  M.  Auer- 
bach,  que  ce  ne  sont  pas  seulement  des  dispositions 
prises  par  la  loi , mais  encore  le  tact  économique  du 
peuple,  et  en  particulier  l’esprit  clairvoyant  des 
cercles  spécialement  intéressés,  qui  doivent  pourvoir 
aux  dangers  que  les  premières  ne  sont  jamais  com- 
plètement en  mesure  de  conjurer. 

POINT  DE  VÜE  JORIDIQUE. 

1.  — Actions  nominatives. 

Quand  les  chartes  de  participation  sont  nomina- 
tives, il  est  entendu  par  là  que  la  société  ne  veut  avoir 
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pour  membres  investis  de  droits  actifs  et  passifs  que 
des  personnes  délerminées . 

Les  acquéreurs,  respectivement  les  possesseurs 
do  certificats  intérimaires,  sont  les  débiteurs  désignés 
et  certo'/is  des  versements  ultérieurs  à opérer.  Pour 
transmettre  une  obligation  personnelle  de  payer  à 
d’autres  avec  tel  effet,  que  ces  derniers  deviennent 
à la  place  de  l’obligé  primitif,  débiteurs  de  la  so- 
ciété, pour  produire  enfin  une  véritable  novation  par 
changement  de  débiteur,  il  faut  l’autorisation  de  la 
société  mémeou  des  organes  qui  la  représentent,  car 
il  n’est  pas  plus  possible  d’imposer  à une  société  qu’à 
un  simple  particulier,  un  débiteur  nouveau,  un  dé- 
biteur autre  que  celui  avec  lequel  elle  a voulu  trai- 
ter. 11  est  même  permis  de  dire,  que  si  cette  déter- 
mination de  la  personne  activement  et  passivement 
obligée,  et  les  conséquences  qui  en  découlent,  sont 
rigoureuses  quelque  part,  c’est  dans  les  cbartes  de 
participation  nominatives.  En  effet,  leurs  posses- 
seurs, qui  sont  vis-à-vis  de  la  compagnie  les  porteurs 
des  droits  et  des  devoirs  sociaux,  sont  en  cette  qua- 
lité généralement  portés  sur  ses  registres  d’ac- 
tions. 

La  société  ne  reconnaît  pour  ses  membres  véri- 
tables que  ceux  qui  figurent  ainsi  dans  ses  livres.  Il 
se  fait  en  même  temps  une  sorte  de  publicité  autour 
du  personnel  de  l’association,  provenant  de  ce  que 
des  tiers  peuvent  prendre  communication  des  regis- 
tres. C’est  sur  ce  principe  que  repose  la  législation 
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anglaise  en  matière  de  sociétés  par  actions  ; puisque 
nous  voyons  le  Joint  stock  companies  act  de  1 856 
s’opposer  en  général  à l’émission  de  titres  au  por- 
teur, admettre  tout  le  monde  à parcourir  les  regis- 
tres afférents  aux  actions,  et  autoriser  chacun  s’en 
faire  délivrer  des  copies  (section  XXIIl). 

La  transmission  des  droits  et  devoirs  sociaux  ne 
s’accomplit  donc  valablement  que  par  le  transport  de 
l’action  ou  du  certificat  provisoire  sur  la  tète  du 
nouvel  acquéreur. 

Quand  l’action  ne  sera  pas  encore  complètement 
libérée,  la  société  ne  consentira  en  principe  à la 
substitution  d’un  membre  à un  autre,  et  conséquem- 
ment à la  libération  de  l’ancien  qu’autant  que  le  suc- 
cesseur présentera  pour  sa  solvabilité  au  mdins  les 
mômes  garanties  que  son  devancier. 

C’est  une  règle  de  pur  droit  positif  que  celle  qui 
assujettit  néanmoins  le  membre  congédié,  à demeu- 
rer encore  garant  envers  la  société,  pendant  un 
temps  déterminé  et  jusqu’à  concurrence  de  l’arriéré, 
des  dettes  sociales  jusqu’au  momentde  sa  retraite,  ou 
même  plus  tard  encore  jusqu’à  une  certaine  époque. 

Ainsi,  conformément  à l’article  223,  alinéa  3 du 
Code  général  de  commerce  allemand,  l’actionnaire 
qui  a quitté  la  société,  même  avec  son  consentement, 
n’en  reste  pas  moins,  dans  la  limite  de  l’arriéré, 
subsidiairement  responsable  pendant  un  an  à comp- 
ter de  sa  retraite,  de  toutes  les  obligations  jusque-là 
contractées  par  cette  société. 
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Môme  quand  les  actions  nominatives  auraient  été 
complètement  libérées,  leur  caractère  nominatif  ne 
perd  pas  encore  toute  signification.  La  transmission 
du  droit  de  participation  ne  peut,  dans  ce  cas  même, 
avoir  lieu  que  par  voie  de  cession.  .Mais  le  cession- 
naire ne  peut,  à l’encontre  de  l’acquéreur  par  endos, 
qui  est  complètement  indépendant,  faire  valoir  ses 
prétention^  qu’en  argumentant  non  pas  de  sou  propre 
droit,  mais  du  droit  de  son  cédant;  il  réalise  pour 
son  compte  un  droit  né  dans  autrui,  il  joue  le  rôle  de 
représentant  pour  son  propre  avantage,  il  est  ce  que 
les  Romains  appelaient  un  aprocurator  in  remsuam»  . 

Le  droit  ne.  lui  arrive  donc  que  dans  la  mesure  et 
avec  les  effets  qui  lui  appartenaient  chez  sou  prédé- 
cesseur. Toutes  les  exceptions  qui  affaiblissaientou 
anéantissaient  la  portée  naturelle  du  droit,  quand 
ce  droit  était  dans  le  patrimoine  du  cédant,  et  qui 
avaient  pour  cause  des  rapports  juridiques  existant 
entre  celui-ci  et  le  débiteur,  toutes  ces  exceptions 
peuvent  être  valablement  opposées  au  cessionnaire. 

De  telle  façon,  par  exemple,  que  si  un  acquéreur 
d’actions  nominatives  qui  n’aurait  pas  eu  soin  de 
se  faire  recevoir  membre  de  la  société  par  le  transport 
de  ses  titres,  venait  à réclamer  des  dividendes  ou  à 
élever  d’autres  prétentions  sociales,  la  compagnie  se- 
rait parfaitement  en  droit  de  lui  opposer  des  excep- 
tions telles  que  des  compensations  fondées  dans  la 
personne  du  cédant. 

Sous  tous  ces  rapports  la  circonstance  en  vertu  de 
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laquelle  la  détermination  des  personnes  n’importe 
pas  dans  les  sociétés  anonymes  se  trouve  modifiée 
chez  celles  des  compagnies  par  actions  qui  n’t!- 
mettent  que  des  titres  nominatifs.  La  personne  des 
membres  y fixe  l'attention  dans  l’intérét  de  leur  sol- 
vabilité et  de  certains  autres  rapports  qui  pourraient 
exister  entre  eux  et  la  société.  Le  personnel  y est  en 
quelque  sorte  déterminé  et  invariable. 

11.  — Actions  au  porteur. 

Il  en  est  autrement,  quand  les  chartes  de  participa- 
tion sont  au  porteur  ou  quand  au  gré  du  détenteur 
elles  sont  avec  une  pleine  efficacité  transmissibles 
par  endossement,  ce  qui  leur  communique  le  carac- 
tère de  titres  au  porteur.  Elles  reportent  alors,  en 
tant  que  comme  certificats  provisoires  elles  ne  con- 
statent que  des  payements  partiels,  des  droits  aussi 
bien  que  des  obligations  sur  la  tète  de  leur  acquéreii  r, 
respectivement  de  leur  possesseur. 

Les  rapports  de  droit  relatifs  à des  titres  au  por- 
teur se  rattachent  à leur  possession  légitime. 

Car  le  porteur  corporel  de  ces  rapports,  qui  n’est 
autre,  que  le  titre  lui-même,  est  dès  le  début  destiné 
à les  faire  passer  sur  chacun  et  tous,  indépendam- 
ment de  toute  désignation  nominative  ou  plutôt  à .se 
laisser  renouveler  entre  les  mains  de  chaque  nouveau 
possesseur,  la  possession  établissant  un  rapport  de 
droit  direct  entre  lui  et  l’émettaut,  qui,  lui,  demeure 
invariablement  le  même. 
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C’est  en  cela  que  gît  la  plus  grande  déviation  du 
caractère  ordinaire  des  rapports  d’obligation,  qui 
n’existent  qu’entre  personnes  déterminées,  et  qui, 
malgré  des  changements  survenus  dans  ces  per- 
sonnes, peuvent  être  ramenés  aux  sujets  origi- 
naires. 

Le  trait  caractéristique  de  l’émission  de  titres  au 
porteur  apparaît  donc  sous  la  forme  de  l' indifférence 
à l’égard  de  celui  qui,  d’un  côté,  est  sujet  du  rapport 
obligatoire,  tandis  que  du  coté  de  l’émettant  tout 
est  et  reste  rigoureusement  déterminé,  la  personne 
aussi  bien  que  le  rapport. 

Là  est  la  clef  de  tous  les  autres  phénomènes,  qui 
se  produisent  dans  le  commerce  dont  les  titres  au 
porteur  sont  l’objet  ; notamment  de  la  conciliation 
du  rapport  dont  s’agit  avec  une  multitude  d’individus 
indéterminés,  qui  se  succèdent  dans  la  possession  du 
titre  ainsi  que  de  la  transmission  du  rapport  par  la 
simple  remise  du  titre  de  la  part  de  chacun  des 
devanciers  à son  successeur  immédiat. 

Tous  ces  caractères  se  retrouvent  naturellement 
dans  les  chartes  de  participation  au  porteur. 

Ici  encore  le  changement  de  possession  doit  déter- 
miner la  transmission  du  rapport  au  profit  du  nou- 
veau détenteur,  car  ici  aussi,  l’indifférence  dont  nous 
parlions  est  exprimée  par  l’émettant  à l’égard  du  sujet 
même  du  rapport  de  droit. 
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CHAPITHE  TROISIÈME 

INFLUENCE  DES  NÉGOCIATIONS  DE  ÜOURSE  SUH  LE  CRÉDIT 
ET  LA  PRÉPONDÉRANCE  DES  ÉTATS,  SUR  LA  STABILITÉ 
DES  FORTUNES,  SUR  LES  HABITUDES  DU  TRAVAIL  £T  DU 
COMMERCE,  SUR  LE  MOUVEMENT  DES  AFFAIRES. 

Les  observations  qui  doivent  trouver  place  sous  ce 
cliajiitre  sont  destinées  à présenter  un  caractère 
général  qui  les  rende  applicables  non-seulement 
aux  négociations  ayant  pour  objet,  comme  nos  déve- 
loppements antérieurs,  des  actions  industrielles  ou 
financières,  mais  encore  à celles  dans  lesquelles  il  ne 
s’agit  uniquement  que  de  fonds  publics.  On  com- 
prend, en  effet,  combien,  dans  l’appréciation  qui  va 
nous  occuper,  il  eût  été  difficile,  pour  ne  pas  dire 
inuKjssible,  de  les  .séparer  les  unes  des  autres  ; et  d’un 
autre  côté,  en  abandonnant  ce  point  de  vue  restreint, 
nous  croyons  répondre  à l’attente  même  de  notre 
programme,  qui  semble  assez  clairement  manifester 
sa  pensée  quand  il  appelle  nos  investigations  sur  le 
a édtt  des  Etals;  si  les  illustres  rédacteurs  de  ce  pro- 
gramme se  sont  eu.x-mêmes  égarés,  ce  que  nous  au- 
rons toujoai’s  beaucoup  de  peine  à admettre,  assuré- 
ment ils  ne  le  pouvaient  en  meilleur  chemin. 

Maintenant  qu’il  est  entendu  que  notre  jugement 
portera  sur  toutes  les  négociations  de  bourse  sans 
distinction  de  l’objet  auquel  elles  s’appliquent. 
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demandons-nous  encore,  afin  de  bien  délimiter 
notre  matière,  s’il  portera  aussi  sur  toute  espèce  de 
négociations,  et  par  exemple  sur  les  marchés  au 
comptant  aussi  bien  que  sur  les  marcliés  à terme? 
Sur  ce  point,  pas  de  difficulté;  les  marchés  au 
comptant  doivent  être  mis  hors  de  cause.  Qui  pour- 
rait les  incriminer?  Comment  ne  pas  être  d’accoi-d 
sur  leurs  résultats  inoffensifs  et  même  bienfaisants? 
Ici  tout  est  sincère,  honnête,  définitif  ; ici  il  n’y  a 
pas  place  pour  des  espérances  chimériques  ou  frau- 
duleuses, les  fonds  publics  ou  les  actions  y sont  con- 
sidérés pour  ce  qu’ils  sont,  pour  des  marchandises 
ayant  une  valeur  propre,  intrinsèque,  qu’elles  tirent 
d’elles-mêmes  ou  plutôt  des  rapports  entre  l’offre  et 
la  demande;  autant  demander  quelle  est  l’intluence 
des  marchés  au  comptant  de  produits  ou  denrées 
quelconques,  sur  le  crédit  des  États,  sur  la  stabilité 
des  fortunes,  sur  les  habitudes  du  travail  et  du  com- 
merce, sur  le  mouvement  des  affaires,  attendu  qu’en 
ce  qui  concerne  ces  opérations  aussitôt  liquidées 
qu’engagées,  la  préoccupation  naît  bien  plus  des 
influences  qu’elles  peuvent  subir  que  de  celles 
qu’elles  sont  destinées  à exercer. 

Mais  c’est  du  moment  où  commence  la  spéculation 
que  commence  aussi  la  discussion  et  le  doute.  Qui 
dit  spéculation  dit  espérance  et  souvent  illusion  ; la 
base  des  opérations  n’est  plus  leprésent,  c’est  l’avenir; 
or,  plus  l’avenir  se  dérobe  à notre  vue,  plus  nous 
cherchons  à le  pénétrer  ; la  passion  de  l’incertain 
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est  innée  chez  l’homme,  et  d’autant  plus  irritable 
que  son  objet  est  plus  mobile,  que  les  chances  favo- 
rables sont  plus  nombreuses.  Le  crédit  dos  États, 
les  grandes  entreprises  sont  on  ne  peut  mieux 
partagés  à cet  égard!  .Mais  les  fonds  ])ublics,  les 
titres  de  diverse  nature,  en  appelant  la  spécula- 
tion, en  l’aiguillonnant , en  la  sure.xcitant  jusqu’à 
l’exlrêmc,  ne  peuvent  pas  toujours  eux-mêmes  se 
dérober  à rinfluence  qu’elle  e.xerce  soit  sur  eux,  soit 
sur  l’économie  générale  de  la  société  : nous  raison- 
nons, bien  entendu,  dans  l’hypothèse  où  la  spécula- 
tion est  légalement  admise  ou  même  simplement 
tolérée,  et  comme  la  spéculation  trouve  son  expres- 
sion véritable  dans  Jes  marchés  à terme,  c’est  donc 
en  réalité  l’influence  des  marchés  à terme  que  nous 
aurons  à étudier,  influence  incontestable  comme 
découlant  d’un  penchant  actif,  passionné,  qui  se  tra- 
duit par  des  manifestations  énergiques  et  en  sens 
contraire  selon  les  individus,  influence  dont  il 
nous  faudra,  au  milieu  des  dissentiments  les  plus 
fortement  accentués,  ajiprécier,  quant  à nous,  le 
vrai  caractère.  Mais  remarquons,  au  préalable,  que, 
si  le  marché  à terme  sert  d’e.xpression  fidèle  à la 
spéculation,  il  peut  servir  en  même  temps  d’instru- 
ment fidèle  à l’agiotage  : qu’est-ce  donc  que  la  spécu- 
lation, qu’est-ce  que  l’agiotage? 

D’après  M.  de  Mirabeau  (t),  on  donnerait  de  l’a- 

(I)  Dénonciation  de  l'agiotage  au  Itoi  et  à f Assemblée  des  notables, 
parle  comte  de  Mirabeau.  I7S7,  in-8.  * 
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giotage  une  idt-e  assez  juste  et  surtout  très-modérée, 
en  disant  « qu’il  est  l’étude  et  l’emploi  des  ma- 
nœuvres les  moins  délicates  pour  produire  des  varia- 
tions inattendues  dans  le  pri.v  des  effets  publics  et 
tourner  à son  profit  les  dépouilles  de  ceux  qu’on  a 
séduits  ou  trompés.  » 

Pour  ce  qui  est  maintenant  de  la  spéculation  et  de 
sa  dissemblance,  au  moins  théorique,  d’avec  l’agio- 
tage, écoutons  .M.  Horace  Say,  dont  l’article  Agio- 
tage, in.séré  dans  le  Dictionnaire  de  F économie  poli- 
tique,eu  ces  fermes  : 

« La  spéculation  commerciale  est  utile  et  favo- 
rable à la  sQciété,  l’agiotage  lui  e.st  nuisible;  il  est 
toujours,  en  outre,  contraire  à la  morale.  La  spécu- 
lation prend  son  cours  naturel  et  se  développe  dansles 
pays  libres  et  tranquilles,  l’agiotage  n’est  jamaisaussi 
actif  que  dansles  temps  de  calamités  et  de  troubles 
publics.  La  spéculation  est  une  opération  régulière, 
l’agiotage  est  un  pari  où  les  joueurs  conservent  l'ar- 
rière-pensée de  tricher  au  besoin.  La  spéculation  est 
un  placement  de  capitaux  fait  avec  intelligence  par 
l’achat  à bas  prix  de  denrées  ou  marchandises,  dans 
l’intention  de  les  revendre  plus  tard,  loi*sque  les 
prix  s’élèvent  ; la  différence  des  prix  couvre  les  frais 
de  la  conservation  de  la  chose,  l’intérêt  des  fonds  et 
le  bénéfice  du  spéculateur.  Par  la  première  opération, 
la  spéculation  empêche  la  baisse  du  prix  d’atteindre 
un  taux  qui  deviendrait  fatal  aux  producteurs;  par 
la  seconde,  elle  arrête  une  hausse  excessive  qui  serait 
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fâcheuse  pour  les  consommateurs.  Dans  l’agiotage, 
au  contraire,  l’achat  se  fait  avec  intention  de  re- 
vendre au  plus  tôt,  on  traite  le  plus  souvent  à 
terme  pour  ne  point  employer  de  capital,  on  n’a  pas 
la  moindre  intention  de  prendre  livraison  de  la  chose 
achetée;  d’autres  fois,  on  vend  avec  promesse  de  li- 
vrer ce  qu’on  ne  possède  pas,  ce  qu’on  n’a  même 
aucune  prévision  de  posséder  ;on  compte  que  dans 
l’intervalle  on  pourra  se  liquider  par  une  opération 
coutrairp  à des  prix  dont  la  différence  deviendra  nn 
profit  ; on  se  fie  pour  cela  "sur  les  événements  for- 
tuits, sur  les  chances  des  récoltes,  sur  les  consé- 
quences d’une  nouvelle,  honne  ou  mauvaise,  qu’on 
s’arrange  même  pour  inventer  et  répandre  au  besoin. 
L’agioteur  ne  ba.sc,  en  un  mot,  son  profit  que  sur  la 
.perte  qu’il  fait  supporter  aux  autiTîs.  Lorsque  son 
ojiération  est  terminée,  il  n’y  a eu  aucun  service 
rendu,  aucune  valeur  produite  ; ce  qui  se  produit 
est  un  simple  déplacement  de  richesse,  en  même 
temps  qu’une  atteinte  profonde  portée  à la  morale 
publique.  » 

Voici  maintenant,  sur  le  même  sujet,  quelques  ré- 
flexions d’un  auteur  allemand  déjà  ancien,  M.  Biiscli, 
auquel  nous  allons  emprunter,  en  le  traduisant,  le 
paragraphe  dix-septième  tout  entier  du  sixième  cha- 
pitre du  quatrième  livre  de  son  ouvrage  intitulé  : 
Theorelischc  und  pnih  tische  Darstelhmy  der  Iland- 
hing,  Hambourg,  1799  ; 

« Au  commerce  d’actions  et  de  titres  sur  l’État, 
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dont  ces  valeurs  sont  l’objet  réel  et  véritable,  vient 
se  joindre,  dans  plusieurs  États  et  nolaniinent  en 
Angleterre  (1),  un  commerce  dont  ces’ valeurs  ne 
sont  que  l’objet  apparent.  Ce  dernier  trafic  se  distin- 
gue du  premier,  appelé  Stock  T’ra^/e,  par  la  dénomi- 
nation de  Stock  Jobbery.  On  en  comprendra  de  suite 
la  signification,  en  relisant  dans  le  § 7 ce  que 
nous  y avons  dit  des  marcliés  à prime  vides  {von  dcm 
lecren  Promienhan(kl).  Car,  dans  cette  Stock  Joh- 
bcry,  on  n’a  en  vue  que  la  dilFérence  dans  le  j)i  i.\  des 
stocks,  différence  qu’un  des  contractants  paye  à 
l’autre,  sans  que  le  moindre  litre  passe  du  vendeur  à 
l’acheteur.  Pour  bien  saisir  la  chose,  il  faut  savoir 
que  le  véritable  et  sincère  commerce  des  stocks  est 
réellement  conduit  avec  tant  de  vivacité  à Londres, 
qu’à  chaque  jour  de  la  semaine  H se  produit,  dans 
leurs  pri.x,  des  variations  qui  sont  indiquées  dans  les 
feuilles  publiques.  .Mais  leur  propriété  ne  peut  être 
définitivement  acquise  que  par  une  transcription  qui 
s’opère  à la  banque  le  1 5 des  quatre  mois  de  février, 
mai,  août  et  novembre. 

«Tl  ès-naturellement  il  se  produit  de  fréquents  in- 
cidents, puisqu’une  personne  qui,  le  27  mars  1791 , 
vendait,  par  e.\emple,  des  stocks  3 p.  0/0  à 76  p.  0/0, 
éprouvait  de  sa  vente  un  vif  regret  le  15  mai  suivant, 
alors  qu’ils  étaient  remontés  à 81  p.  0/0,  et  offrait, 
comme  dédit  à son  acheteur,  les  5 p.  0/0  montant 

(I)  Ea  dale  de  l’écrit  explique  celte  préférence,  peu  enviable, 
accordée  à noire  voisine  d’oulre-.Manclie. 
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(le  la  hausse,  de  façon  que  la  transcription  fût  aban- 
donnée du  consentement  des  deux  parties.  (Cette 
baisse  résulta  de  la  tentative  de  Pitl  de  contraindre 
l’impératrice  de  Russie  à la  paix  avec  la  Turquie,  et 
la  hausse  fut  la  conséquence  du  radoucissement  du 
ton  altier  pris  envers  la  Russie,  radoucissement  qui 
faisait  énergiquement  présumer  le  maintien  de  la 
paix.)  Quant  aux  siock-jobbfirs,  il  n’était,  le 
15  mai,  question  pour  eux  d’aucune  transcription  : 
celui  qui,  le  27  mars,  avait  acheté  en  apparence  des 
stocks,  recevait,  et  celui  qui  avait  vendu  en  appa- 
rence, donnait  les  3 p.  0/0.  Une  somme  plus  forte 
encore,  se  montant  à 8 p.  0/0,  fut  perdue  la  môme 
année  par  les  stock-jobbers  vendeurs  entre  le 
2 juillet,  date  à laquelle  le  cours  était  do  81 , et  le 
15  août,  auquel  jour  1e  cours  s’était  élevé  jusqu’à  89. 
— De  cette  façon  donc,  quelqu’un  peut,  à chaque 
bourse,  vendre  10,000  liv.  st.  de  stocks,  sans  avoir  à 
réclamer  à la  nation  une  seule  livre  sterling.  J’ai  ail- 
leurs déjà  parlé  de  ce  négoce  pernicieux,  et  je  veux 
ajouter  seulement,  ici,  qu’en  Angleterre  les  lois  qui 
le  répriment  ne  font  sans  doute  pas  défaut,  mais 
qu’elles  y sont  sans  efficacité  aucune,  parce  qu’il  est 
impossible  de  démentir  victorieusement  le  délin- 
quant qui  objecte  avoir  acheté  sérieusement,  et  s’étre 
affranchi  de  son  marché  par  un  dédit.  » 

Que  le  lecteur  mette  à la  place  de  stock-trade, 
spéculation,  et  à la  place  de  stock-jobbery,  agio- 
tage, et  il  connaîtra,  aussi  bien  que  nous,  le  senti- 
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ment  de  M.  Büsch  sur  les  deux  termes  de  notre  com- 
paraison. Mais,  avant  même  que  la  Bourse  de  Londres 
offrît  ainsi  au  savant  professeur  de  Hambourg 
matière  à récrimination,  un  illustre  magistrat  fran- 
çais, d’Aguesseau,  scandalisé  à la  vue  du  spectacle 
qui  se  donnait  rue  Quincampoix,  avait  écrit  un  viru- 
lent mémoire  (1)  pour  flétrir  l’agiotage. 

Aux  termes  de  ce  pamphlet,  « agiotage  pouvait 
bien  n’être  autre  chose,  dans  sa  signification  origi- 
naire, que  la  manière  de  gagner  par  l’agio.  Mais, 
dans  le  sens  qu’on  y attache  aujourd’hui,  il  signifie 
cette  espèce  de  commerce  de  papier  qui  ne  consiste 
que  dans  l’industrie  et  dans  le  savoir-faire  de  celui 
qui  l’exerce,  par  le  moyen  duquel  il  trouve  le  secret 
de  faire  tellement  hausser  ou  baisser  le  prix  du  pa- 
pier, soit  en  vendant  ou  en  achetant  lui-même,  qu’il 
puisse  acheter  à bon  marché  et  revendre  cher.  » 

Son  argumentation  tend  à prouver  que  « l’agio- 
tage, injuste  par  lui-même,  comme  contraire  au 
premier  principe  du  commerce,  vicieux  par  les  voies 
qu’il  est  souvent  obligé  d’employer,  plus  dangereux 
que  l’usure,  au-dessus  de  la  vigilance  et  meme  du 
pouvoir  des  lois,  est  enfin  la  perte  et  la  ruine  du  vé- 
ritable commerce,  et,  par  conséquent,  que  l’intro- 
duction en  est  aussi  mauvaise  en  soi  que  pernicieuse 
dans  ses  effets.  » On  le  voit,  le  futur  chancelier  se 
place  plutôt  au  point  de  vue  du  jurisconsulte  et  du 
législateur  qu’à  celui  de  l’économiste  et  du  finan- 
(I)  Mémoire  sur  le  commerce  des  actions,  composé  en  1720. 
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cier;  il  part  du  droit  commun  établi  pour  les  ma- 
tières analogues  au  commerce  des  actions,  pour  ju- 
ger et  censurer  l’abus  auquel  ce  dernier  donne  lieu  ; 
cette  direction,  il  l’a  suivie  sciemment,  volontaire- 
ment, comme  étant  plus  en  rapport  avec  ses  habi- 
tudes, voulant,  ainsi  qu’il  le  dit  lui-même  dans  un 
mot  de  préface,  abandonner  les  autres  points  de  vue 
à l’examen  des  théologiens,  des  casuistes,  des  poli- 
tiques et  des  sages  du  siècle. 

Mais  les  besoins  de  sa  démonstration  ne  lui  four- 
nissent pas  moins  une  fort  belle  page,  que  nous  n’hé- 
sitons pas  à transcrire,  avec  l’espoir  que  la  beauté 
de  cet  extrait  nous  en  fera  pardonner  la  longueur. 

(I  Non-seulement  l’agioteur  du  papier  ne  peut 
presque  se  passer  de  voies  évidemment  mauvaises 
pour  réussir  dans  son  commerce,  non-seulement  la 
voie  même  qui  lui  paraît  la  plus  innocente  est  ce- 
pendant plus  dangereuse  que  celle  dont  un  usurier 
se  sert  pour  faire  monter  le  taux  des  intérêts,  non- 
seulement  il  n’y  a pas  de  loi , et  il  n’est  pas  possible 
d’en  faire,  qui  réprime  l’agiotage  sur  le  papier, 
comme  il  y en  a qui  le  répriment  à l’égard  des  au- 
tres marchandises,  mais  l’agiotage  du  papier  a en- 
core ce  grand  inconvénient,  que,  par  un  faux  genre 
de  commerce,  il  diminue  et  il  affaiblit  le  véritable. 
Comme  il  ne  faut,  pour  y réussir,  ni  talent  ni  habi- 
leté dans  les  arts  ou  dans  le  commerce,  ni  travail,  ni 
application  pénible,  ni  même  de  la  bonne  foi  et  qu’il 
suffit  d’avoir  une  malheureuse  manœuvre  d’usurier. 
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qui  consiste  à se  jouer  de  l’opinion  des  hommes  et 
à tirer  une  espèce  de  tribut  de  leur  imprudence  et  de 
leur  crédulité,  tous  ceux  qu’on  regarde  comme  le 
rebut  du  commerce  honorable,  et  qui  n’auraient 
aucun  crédit  s’ils  s’en  mêlaient,  ni  aucun  moyen  de 
s’y  avancer,  viennent  fondre  de  tous  côtés  dans  ce 
commerce  honteux,  et  la  fortune  du  public  est  livrée 
à tout  ce  qu’il  y a de  plus  méprisable  ou  dans  le 
négoce,  ou  dans  les  arts,  ou  dans  la  finance,  ou  dans 
les  affaires.  La  rapidité  des  fortunes  prodigieuses 
qu’ils  font  débauche  ceux  mômes  qui  pourraient 
s’enrichir  par  d’autres  voies  plus  honnêtes.  Peu  d’es- 
prits sont  d’une  trempe  assez  forte  pour  résister  à 
celte  tentation;  une  journée  d’agiotage  est  souvent 
plus  luc.-ative  que  des  années  entières  de  peines  et 
d’application  dans  les  travanx  pénibles  des  autres 
professions,  qui  ont  rapport  au  négoce.  Il  n’en  faut 
pas  davantage  pour  porter  une  grande  partie  des 
hommes  à renoncer  à ces  travaux,  pour  faire  en  un 
moment  une  fortune  si  prompte  et  si  facile  par  l’agio- 
tage. .\insi  le  véritable  commerce  perd  autant  de 
sujets  que  le  faux  commerce  en  acquiert,  et,  au  lieu 
que  ceux  qui  se  livrent  au  dernier  étaient  aupara- 
vant des  hommes  occupés  pour  le  bien  de  la  société, 
des  hommes  utiles  à l’État,  qui,  en  gagnant  leur  vie 
d’une  manière  laborieuse,  y produisaient  tous  les 
jours  un  nouveau  fonds  de  richesses,  ce  ne  sont  plus 
que  des  gens  oisifs,  riches  pour  eux-mêmes  et  sté- 
riles pour  l’État,  ou  plutôt  véritablement  nuisibles  à- 
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la  société,  où  ils  ne  servent  plus  qu’à  faire  enchérir 
à l’excès  les  fruits  de  la  nature  et  les  ouvrages  de 
l’art,  en  sorte  qu’il  faut  ou  devenir  agioteur  comme 
eux,  ou  être  menacé  de  mourir  de  faim  par  le  prix 
énorme  des  choses  nécessaires  à la  vie.  » 

L’examen  auquel  d’.Xguesseau  se  livre  plus  loin 
sur  les  suites  que  le  commerce  des  actions  de  la 
Compagnie  des  Indes  pourrait  avoir  par  rapport  à 
l’honnêteté  et  à la  discipline  publiques,  par  rapport 
au  véritable  intérêt  de  l’État,  et  par  rapport  à celui  des 
familles  qui  en  font  la  principale  partie,  lui  inspire 
des  traits  non  moins  éloquents  : 

« On  peut  encore  moins  douter  que  ce  nouveau 
genre  de  fortune  n’allume  une  cupidité  infinie  dans 
le  creur  de  presque  tous  ceux  qui  veulent  en  pro- 
fiter, cupidité  qui  étoufi’e  tout  antre  sentiment  que 
la  soif  des  richesses,  qui  éteint  tout  principe  d’hon- 
neur, toute  grandeur  d’àme,  qui  avilit,  qui  dégrade 
la  noblesse  et  qui  la  réduit  à la  basse  et  honteuse 
condition  des  agioteurs.  Ceux  qui  se  croiraient  dés- 
honorés- s’ils  avaient  acheté  du  drap  pour  le  re- 
vendre ne  rougissent  point  de  faire  un  trafic  de  papier 
encore  plus  vil  et  plus  méprisable,  parce  qu’il  est 
encore  plus  intéressé,  et  qu’il  ne  se  soutient  que  par 
, une  manœuvre  plus  qu’iguoble  et  plus  que  roturière. 
C’est  ainsi  que  l’attrait  d’une  fortune  plus  aisée  à 
faire  qu’à  imaginer  cause  dans  la  plus  noble  partie 
de  l’État  une  révolution  de  sentiments,  qui  est 
souvent  non-seulement  le  présage,  mais  la  source 
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d’une  révolution  d’événements  qui  changent  la  face 
de  tout  un  royaume  et  qui  décident  du  sort  d’une 
nation. 

« Rien  n’est  donc  plus  opposé  à l’esprit  des 

plus  saints  législateurs,  au.\  vues  des  plus  grands  po- 
litiques et,  si  l’on  peut  le  dire,  cà  la  loi  de  Dieu  même, 
qui  a condamné  l’homme  à gagner  son  pain  à la 
sueur  de  son  front,  que  d’introduire  un  nouveau 
genre  d’industrie  qui,  sans  peine,  sans  travail,  sans 
application  laborieuse,  donne  plus  de  richesses  en  un 
moment  que  les  voies  naturelles  et  ordinaires  n’en 
donneraient  en  une  année  et  souvent  même  en 
un  siècle.  Quel  dégoiit  un  tel  spectacle  n’est-il 
pas  capable  d’inspirer  à piesque  tous  les  hommes 
pour  les  travau.\  pénibles,  soit  du  service  domes- 
tique, soit  de  l’agriculture,  soit  des  arts  et  des  mé- 
tiers, soit  même  du  vérilalile  commerce  et  des  au- 
tres professions  où  l’on  achète  une  fortune  souvent 
médiocre  par  l’occupation  et  les  fatigues  de  toute 
la  vie  ! 

« Eu  sorte  que  les  hommes  de  tous  états  et 

des  conditions  même  les  plus  élevées  s’accoutument 
misérablement  à se  faire  un  jeu  de  se  tromper  mu- 
tuellement, de  se  tendre  des  pièges  les  uns  aux  au- 
tres, de  répandre  de  faux  bruits,  d’inspirer  tantôt  , 
des  craintes  vaines,  tantôt  des  e.spérances  im.agi- 
naires,  de  chercher  par  toutes  sortes  de  voies  à pro- 
fiter de  la  crédulité  des  uns,  de  l’avidité  des  au- 
tres, et  de  regarder  les  faiblesses  ou  les  passions 
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d’autrui  comme  les  instrumeùts  de  leur  fortune.  » 

Nous  résisterions  difficilement  au  charme  de  mul- 
tiplier ces  citations,  si  nous  n’espérions  avoir  com- 
muniqué à nos  lecteurs  le  désir  de  remonter  eux- 
mêmes  à la  source,  afin  de  ne  rien  peidre  de  ce 
fameux  réquisitoire,  dirigé  moins  contre  la  spécula- 
tion sérieuse,  àlaquelleil  rend  d’ailleurs  justice,  que 
contre  la  lèpre  de  l’agiotage. 

Les  événements  ayant  bientôt  après  donné  raison 
à l’austère  magistrat,  le  législateur  lui-même,  enfin 
converti,  commence  à prendre  parti  contre  des  ma- 
nœuvres qui  avaient  compromis  le  crédit  public  au 
même  degré  qu’elles  avaient  outragé  les  bonnes 
mœurs  et  foulé  aux  pieds  les  notions  fondamentales 
de  l’honnête.  C’est  l’arrêt  du  Conseil  du  24  septem- 
bre 1 724  qui  ouvrit  la  campagne,  en  prenant  dans 
son  article  1 7 des  mesures  « pour  détruire,  à l’égard 
de  tous  les  effets  et  papiers  commerçables,  les  ventes 
simulées  qui  en  ont  jusqu’à  présent  causé  le  discré- 
dit» ; vient  ensuite  l’arrêt  du  7 août  1785  qui  pros- 
ciivit  les  négociations  à terme,  et  que  précédait  un 
préambule  ainsi  conçu  : 

« Le  roi  est  informé  que  depuis  quelque  temps  il 
s’est  introduit  dans  la  capitale  un  genre  de  marchés 
ou  de  compromis  aussi  dangereux  pour  les  vendeurs 
que  pour  les  acheteurs,  par  lesquels  l’un  s’engage  à 
fournir,  à des  termes  éloignés,  des  effets  qu’il  n’a 
pas,  et  l’autre  se  soumet  à les  payer  sans  avoir  les 
fonds,  avec  réserve  de  pouvoir  exiger  la  livraison 
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avant  l’échéance,  moyennant  l’escompte;  queces en- 
gagements qui,  dépourvus  de  cause  et  de  réalité, 
n’ont,  suivant  la  loi,  aucune  valeur,  occasionnent 
une  infinité  de  manœuvres  insidieuses,  tendant  à dé- 
naturer momentanément  le  cours  des  effets  publics, 
à donner  aux  uns  une  valeur  exagérée,  et  à faire  des 
autres  un  emploi  capable  de  les  décrier;  qu’il  en  ré- 
sulte un  agiotage  désordonné,  que  tout  sage  négo- 
ciant réprouve,  qui  met  au  hasard  les  fortunes  de 
ceux  qui  ont  l’imprudence  de  s’y  livrer,  détourne  les 
capitaux  de  placements  plus  solides  et  plus  favora- 
bles à l’industrie  nationale,  e.xcile  la  cupidité  àpour- 
suivre  des  gains  immodérés  et  suspects,  substitue  un 
trafic  illicite  aux  négociations  permises  et  |iourrait 
compromettre  le  crédit  dont  la  place  de  Paris  jouit 
à si  juste  litre  dans  le  reste  de  l’Europe.  Sa  Majes- 
té, etc.  » 

Le  préambule  de  l’arrêt  du  2 octobre  1 78o  prête 
à Sa  Majesté  le  désir  d’effacer  toute  trace  <i  de  ce 
vertige  de  spéculation  désordonnée,  qui,  n’ayant  pas 
encore  eu  d’exemple  dans  le  royaume,  nécessitait  un 
remède  extraordinaire  » , et  de  s’oppo.ser  à ce  « qu'il 
soit  permis  de  tendre  des  pièges  à la  foi  publique  en 
vendant  ce  qu’on  n’a  pas,  ce  qu’on  ne  veut  pas  li- 
vrer, ce  qui  même  n’existe  pas,  étant  évident  que 
si  pareilles  ventes  sont  milles  par  elles-mêmes, 
elles  sont  surtout  intolérables  lorsqu’elles  portent 
sur  les  effets  publics,  lorsqu’elles  violent  toutes  les 
règles  prescrites  pour  leur  négociation,  lorsque,  sur 
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leurs  bases  fictives,  s’accumulent  successivement  une 
foule  d’engagements  et  de  billets  illusoires,  qui  gros- 
sissent excessivement  le  volume  apparent  des  papiers 
commerçables,  altèrent  leur  circulation  par  un  mé- 
lange suspect,  et  tendent  à détruire  toute  confiance.  » 
L’arrêt  du  22  septembre  1780  s’attache  égale- 
ment enfin  à réprimer  « les  excès  de  l’agiotage,  ce 
désordre  aussi  nuisible  au  commerce,  dont  il  détour- 
ne les  fonds,  qu’aux  négociations  honnêtes,  dont  il 
trouble  toutes  les  combinaisons.  » 

L’époque  révolutionnaire  avait  sur  ce  point  au 
moins  épousé  les  sentiments  de  la  royauté,  et  les  ex- 
prime fort  énergiquement  dans  divers  décrets  qu’elle 
nous  a ti  ansmis.  C’est  ainsi  que  le  décret  sur  la  po- 
lice de  la  Bourse,  du  23  vendémiaire  an  IV  (20  oc- 
tobre 1793),  porte  entre  autres  considérants  ceux-ci  : 
(I  Considérant  que  la  liberté  et  la  sûreté  nécessaires 
au  commerce  ne  peuvent  être  confondues  avec  la 
licence  et  le  trafic  de  l’agiotage  ; que  le  négociant 
honnête  a réclamé  et  obtenu  dans  tout  pays  commer- 
çant des  lois  protectrices  pour  la  légalité  deses  opé- 
rations et  qui  en  assurent  l’exécution,  tandis  que 
l’agioteur  a cherché  partout  à les  violer  et  à s’y  .sous- 
traire ; — Que  celui-là  est  agioteur  criminel  qui  par 
choix  met  son  intérêt  eu  compromis  avec  son  devoir, 
en  faisant  des  opérations  d’une  nature  telle,  qu’elles 
ne  peavent  lui  rapporter  quelque  bénéfice  qu’au  dé- 
triment de  la  chose  publique;  — Que  de  pareilles 
spéculations  sont  immorales,  destructives  de  tout 
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•système  (économique  el  (ie  tout  crédit  national,  et  ne 
peuvent  être  commues  et  opérées  que  par  des  égoïstes 
et  des  ennemis  de  la  cliosc  publique...  » 

Le  gouvernement  impérial  ne  se  départit  pas  non 
plus  de  cette  sévérité  d’appréciation,  et  dans  la  séance 
du  2 septembre  1807,  à propos  de  la  discussion  du 
litn^  V du  Code  de  commerce  qui  traite  des  Bourses 
de  commerce,  des  agents  de  change  et  des  courtiers, 
le  tribun  Jard-Panvilliers,  pour  justifier  la  disposi- 
tion par  laquelle  ou  défendait  aux  agents  de  change 
de  faire  des  opérations  pour  leur  propre  compte  et 
de  se  rendre  garants  de  l’e-xécution  des  marchés  dans 
lesquels  ils  s’entremettent,  la  déclare  plus  que  ja- 
mais nécessaire  en  un  temps  « où  le  jeu  sur  les  effets 
pultlics  est  devenu  une  fureur  qui  cause  la  ruine 
(l’une  multitude  de  particuliers,  sans  aucun  avan- 
tage pour  le  gouvernement  ni  pour  les  possesseurs 
(le  rentes  sur  l’État,  qui  les  considèrent  comme  une 
propriété  réelle  et  à conserver  » , et  exprime  l’espé- 
rance  « qu’à  défaut  de  trouver  des  garants  solvables, 
les  hommes  imprudents  ou  sans  consistance  qui  ont 
puisé  chez  les  .Vnglais  la  funeste  manie  de  ce  qu’on 
appelle  vulgairement  agiotage  renonceront  à ce  jeu 
dangereux  pour  se  livrer  à des  professions  plus  ho- 
norables et  plus  utiles  » . 

Parmi  les  auteurs  contemporains,  et  à part  celui 
que  nous  avons  déjà  cité,  M.  P. -J.  Proudhon  a,  dans 
son  Manuel  du  spéculateur  à la  Bourse  , U'3iCé  une  li- 
gne de  démarcation  particulièrement  nette  entre  la 
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spéculation  et  l’agiotage.  Pour  lui,  la  spéculation, 
qu’il  classe  parmi  les  quatre  principes  générau.x  de 
la  production  des  richesses,  à côté  du  travail, du 
capital,  du  commerce  ou  de  l’échange  et  de  leurs 
innombrables  variétés,  « n’est  autre  chose  que  la  con- 
ception intellectuelle  des  différents  procédés  par  les- 
quels le  travail,  lecrédit,letransport,  l’échange,  etc., 
peuvent  intervenir  dans  la  production.  C’est  elle  qui 
recherche  et  découvre  pour  ainsi  dire  les  gisements 
de  la  richesse,  qui  invente  les  moyens  les  plus  éco- 
nomiques de  se  la  procurer,  qui  la  multiplie,  soit 
par  des  façons  nouvelles,  soit  par  des  combinaisons 
de  crédit,  de  transport,  de  circulation,  d’écbange,  soit 
par  la  création  de  nouveaux  besoins,  soit  même  par 
la  dissémination  et  le  déplacement  incessant  des  for- 
tunes. Par  sa  nature,  1a  spéculation  est  donc  essen- 
tiellement aléatoire,  comme  toutes  les  choses  qui, 
n’ayant  d'existence  que  dans  l’entendement,  atten- 
dent la  sanction  de  l’expérience.  » 

Les  exemples  qu’il  cite  ensuite  à l’appui  de  cette 
doctrine  font  clairement  voir  que  la  spéculation 
qui,  seule,  a droit  aux  sympathies  de  M.  Proudhon, 
est  la  spéculation  productive  non-seulement  pour  le 
spéculateur,  mais  encorepour  le  public,  qui  participe 
aux  résultats.  Mais,  hélas!  dans  toutes  les  institutions 
humaines,  l’inconvénient  avoisine  l’avantage,  l’usage 
enfante  l’abus  ! Pourquoi  a-t-il  fallu  que  le  travail 
fit  imaginer  l’esclavage  ? pourquoi  l’usure  vient-elle 
infester  le  crédit?  pourquoi  le  commerce  marche-t-il 
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si  souvent  avec  le’  monopole?  Quant  à la  spéculation, 
sa  plaie  est  l’agiotage.  Voici  comment  M.  Proudhon, 
dans  ce  langage  qui  n’appartient  qu’à  lui,  formule 
cette  vérité: 

« La  spéculation  ne  pouvait  échapper  à la  com- 
mune loi  ; et  comme  les  pires  abus  sont  ceux  qui 
s’attachent  aux  meilleures  choses , corruptio  optimi 
pessima,  c’est  sous  le  nom  de  spéculation  que  lepara- 
sitisme,  l’intrigue,  l’escroquerie,  la  concussion,  dé- 
vorent la  richesse  publique  et  entretiennent  la  mi- 
sère chronique  du  genre  humain.  La  spéculation, 
avons-nous  dit,  est  essentiellement  aléatoire.  Toute 
combinaison  industrielle,  financière  ou  commerciale 
emporte  avec  elle  un  certain  risque;  par  conséquent, 
à côté  de  la  rémunération  d’un  service  utile,  ily  a tou- 
jours ou  presque  toujours  un  bénéfice  d’agio.  C’est 
cet  agio  qui  sert  de  prétexte  ou  d’occasion  à l’abus. 
En  tant  qu’il  sert  do  compensation  au  ri.sque  que 
toute  spéculation  productive  emporte  avec  elle,  l’agio 
estlégitime.  Recherché  pour  lui-même, indépendam- 
ment de  la  production  spéculative,  l’agio  pour  l’agio 
enfin,  il  rentre  dans  la  catégorie  du  pari  et  du  jeu, 
pour  ne  pas  dire  de  l’escroquerie  et  du  vol  : il  est 
illicite  et  immoral.  La  spéculation  ainsi  entendue 
n’est  plusquel’art,  toujours  chanceux  cependant,  de 
s’enrichir  sans  travail,  sans  capital,  sans  commerce 
et  sans  génie,  le  secret  de  s’approprier  la  fortune 
publique  ou  celle  des  particuliers  sans  donner  au- 
cun équivalent  en  échange  ; c’est  le  chancre  de 
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la  production,  la  peste  des  sociétés  et  des  États.  » 

Ne  semble-t-il  pas  entendre  la  voix  magistrale  de 
Cicéron  : « Homineni  hominis  incommoda  suum  au- 
gere  commodum,  magis  est  contra  naturam  quam 
mors,  quam  paupertas,  quam  dolor.  La  pauvreté,  la 
douleur  et  la  mort  même  sont  des  choses  moins  con- 
traires à la  nature  que  l’enrichissement  par  le  pré- 
judice qu’un  homme  cause  à son  semblable.  » 

Un  autre  de  nos  contemporains,  financier  bien 
connu,  refuse  au  contraire  d’établir  une  distinction 
entre  l’agiotage  et  la  spéculation,  en  ce  sens  que,  ne 
leur  trouvant  aucun  rapport  commun,  il  lui  semble 
oiseux  de  déterminer  les  caractères  qui  les  différen- 
cient, et  que,  tandis  qu’à  ses  yeux  la  spéculation 
mérite  tous  les  encouragements  et  toutes  les  bé- 
nédictions , les  faits  qualifiés  d'agiotage  tombent 
purement  et  simplement  sous  l’application  de  la 
loi  pénale.  Laissons-Ie,  d’ailleurs,  s’expliquer  lui- 
même  : 

(I  Chaque  jour,  dit  M.  Mirés  [Constitutionnel  des 
7 et  8 sept.  1857),  nous  entendons  distinguer  entre 
la  spéculation  et  l’agiotage,  sans  qu’on  ait  jamais  pu 
nous  exprimer  à quels  signes  particuliers  on  les  re- 
connaissait. Un  magistrat  éminent,  qu’on  signale 
parmi  les  adversaires  les  plus  prononcés  de  l’agio- 
tage, nous  disait,  il  y a peu  de  jours  : J’appelle 
agiotage  les  fausses  nouvelles  répandues  pour  faire 
la  hausse  et  la  baisse.  — Mais  c’est  de  l’escroque- 
rie, répondit-on.  — J’appelle  encore  agiotage,  dit 
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ce  magistral,  les  dividendes  exagérés,  qu’on  distribue 
pour  faire  monter  les  actions  et  réaliser  ainsi  un 
bénéfice  illicite  eu  ayant  donné  des  espérances  chi- 
mériques. — Mais,  répondit-on  encore,  c’est  de 
l’escroquerie.  Nous  nous  retirâmes  de  cette  conver- 
sation avec  la  conviction  intime  que  la  définition 
que  nous  cherchions  était  impossible.  » 

Quant  à M.  Jeannotte-Bozérian,  qui  est  un  des 
derniers  venus  en  celle  matière,  et  dont  l’ouvrage 
consciencieux  a droit  néanmoins  à tous  nos  éloges, 
il  croit  devoir  maintenir  une  distinction  qu’il  trouve 
consacrée,  et  parle  dictionnaire  et  parles  écrivaitas, 
les  publicistes,  les  jurisconsultes,  les  moralistes  et 
les  économistes  de  tous  les  temps,  et,  pour  sa  part,  il 
entend  désigner,  par  spéculation,  « l’ensemble  des 
opérations  engagées  par  ceux  qui  cherchent  à réaliser 
des  bénéfices  sur  la  hausse  ou  la  baisse  des  marchan- 
dises ou  des  fonds  publics,  » et  par  agiotage  « l’en- 
semble des  manœuvres  employées  pour  faire  réussir 
ces  opérations.  » 

Si  nous  avions  la  moindre  autorité  dans  la  science, 
nous  risquerions  à notre  tour  la  définition  suivante  : 
La  spéculation  s’applique  à des  opérations  de  baisse 
ou  de  hausse,  entreprises  en  vue  d’événements  réels 
ou  chimériques,  indépendants  de  la  personne  en- 
gagée ; l’agiotage,  au  contraire,  se  manifeste  par  des 
opérations  de  baisse  ou  de  hausse,  entreprises  uni- 
quement en  vue  des  manœuvres  que  l’opérateur 
compte  exercer  ; en  d’autres  termes,  le  spéculateur 
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compte  sur  les  faits  exti'-rieurs,  taudis  que  l’agioteur 
ne  compte  que  sur  lui-même. 

Toutes  les  citations  qui  précèdent  pourraient  pa- 
raître quelque  peu  fastidieuses,  si  elles  n’avaient  eu, 
comme  on  l’a  compris,  pour  but  d’établir,  qu’à 
quelque  point  de  vue  qu’oti  se  place,  au  point  de  vue 
du  crédit  public  ou  à celui  du  commerce,  du  travail, 
des  bonnes  mœurs,  quelque  opinion  que  l’on  con- 
sulte, celle  des  optimistes  ou  des  pessimistes,  l’agio- 
tage, soit  qu’on  le  considère  comme  une  des  bran- 
ches de  l’escroquerie,  appliipiée  au  trafic  des  fonds 
publics  ou  des  actions,  soit  qu’on  le  considère 
comme  un  de  ces  fruits  parasites  et  envenimés,  qui 
poussent  quelquefois  sur  les  troncs  les  plus  vigou- 
reux et  les  plus  sains,  a toujours  et  partout  rencon- 
tré une  réprobation  universelle;  ce  n’est  pas  nous 
qui  entreprendrions  d’ailleurs  de  plaider  sa  réhabi- 
litation devant  le  public  ! Mais  une  condamnation 
aussi  absolue,  aussi  définitive,  nous  dispense  de  nous 
appesantir  davantage  sur  ce  sujet,  et  écartant  donc 
l’agiotage  aussi  bien  que  les  marchés  au  comptant, 
comme  ne  donnant  lieu,  quoiqu’en  sens  contraire,  à 
aucune  espèce  de  difficulté  d’appréciation,  nous  ar- 
rivons enfin  à nous  demander  ce  qu’il  faudra  penser 
de  la  véritable  spéculation  au  point  de  vue  du  crédit 
et  de  la  prépondérance  des  États,  de  la  stabilité  des 
fortunes,  des  habitudes  du  travail  et  du  commerce, 
et  du  mouvement  des  affaires.  Ce  sera  l’objet  des 
trois  sections  suivantes. 
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SECTION  PREMIÈRE 

INFLUENCE  DE  LA  SPÉCULATION  SUR  LE  CRÉDIT  PUBLIC. 

La  question  de  l’influence  de  la  spéculation  sur  le 
crédit  public  a reçu  des  solutions  diverses  selon  les 
hommes  qui  l’ont  mise  à l’étude,  et,  pour  nous  dé- 
cider en  parfaite  connaissance  de  cause,  il  importe 
que  nous  nous  rendions  compte  des  aperçus  variés 
auxquels  elle  a donné  lieu.  Le  premier  détracteur 
sérieux  que  l’on  rencontre  dans  la  voie  où  nous  en- 
trons est  un  ancien  avocat  à la  Cour  de  Paris,  M.  S. -G. 
Coffinières,  qui  fit  paraître,  en  1824,  un  ouvrage, 
« De  la  Bourse  et  des  spéculations  sur  les  effets  publics,» 
dans  lequel  il  s’était  proposé  d’examiner  les  marchés 
à terme  à la  lumière  des  lois,  de  la  jurisprudence, 
de  la  morale  et  du  crédit  public.  Ce  livre  vit  le  jour 
à une  époque  où  les  spéculations  de  bourse  avaient 
reçu  une  impulsion  nouvelle  et  des  plus  vigoureuses 
du  système  de  crédit,  du  mode  d’emprunt  inaugurés 
parla  Restauration,et  semblaient  avoir  puisé  un  nou- 
veau droit  à l’existence  dans  celle  des  besoins  de 
l’État. 

Quant  à M.  Coffinières,  il  doute,  à priori,  que 
l’intérêt  public  puisse  être  en  désaccord  avec  la  loi 
et  la  morale,  qui  sont  à l’unisson,  selon  lui,  pour 
réprouver  les  marchés  à terme,  et  il  suspecte  fort  les 
personnes  qui  crient  à la  nécessité  de  ces  marchés  par 
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rapport  au  crédit  de  l’État,  d’être  des  hommes  de 
bourse  couvrant  leur  intérêt  personnel  d’un  prétexte 
d’intérêt  général.  Il  se  prévaut  d’ailleurs  du  blâme  dé- 
versé sur  les  opérations  dont  s’agit  parles  législateurs 
anciens  et  modernes,  et  rappelle  à ce  propos  le  lan- 
gage d’un  honorable  député,  M.  Siryès  de  Merinhac, 
qui,  au  sein  de  la  chambre,  avait  récemment  signalé 
ce  jeu  comme  « aussi  immoral  dans  sa  source 
que  funeste  dans  scs  conséquences.  » C’était  déjà 
M.  Coffinières,  qui,  appelé  en  sa  qualité  d’avocat  à 
soutenir  bon  nombre  de  procès  dirigés  contre  des 
agents  de  change,  avait  concouru  par  sa  parole  à fon- 
der cette  jurisprudence  rigoureuse  qui,  déposée  suc- 
cessivement dans  un  arrêt  Goutte  du  18  février  1823, 
dans  un  arrêt  Delatte  du  29  juin  1823  et  dans  l’ar- 
rêt Perdonnet  du  9 août  t823,  semblait  devoir  ren- 
dre impossibles  pour  l’avenir  les  marchés  à terme. 

L’auteur,  abordant  la  discussion,  veut,  à l’en- 
contre de  ses  adversaires  qui  soutiennent  en  premier 
lieu  que  les  marchés  à terme  sont  nécessaires  pour 
soutenir  le  cours  des  effets  publics,  démontrer  cette 
double  proposition,  à savoir  : 1°  que  les  marchés  à 
terme  ne  peuvent  avoir  pour  résultat  de  faire  hausser 
le  cours  des  effets  publics  ; 2“  que  ces  sortes  de  spé- 
culations doivent  occasionner  une  variation  considé- 
rable et  souvent  funeste  dans  le  cours  de  la  bourse. 

Il  pense,  tout  d’abord,  qu’une  première  observa- 
tion suffirait  pour  établir  sa  thèse.  « On  pourrait 
admettre  tour  à tour,  dit-il,  ou  que  les  spéculations 
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des  joueurs  à la  hausse  et  à la  baisse  dirigent  le 
cours  des  effets  publics,  ou  qu’elles  n’exercent  au- 
cune intlueuce  sur  ce  cours.  Dans  celle  dernière 
hypotlièse,  les  marchés  à terme  sont  inutiles  au 
crédit  public,  et  dès  lors  il  n’y  a aucun  motif  de  les 
mettie  à couvert  de  la  nullité  prononcée  par  les  lois. 
Dans  la  première  hypothèse,  ils  sont  dangereux 
parce  qu’ils  placent  en  quelque  sorte  le  crédit  pu- 
blic cuire  les  mains  des  spéculateurs,  toujours  prêts 
à le  sacrifier  à leur  intérêt  personnel,  et  sous  ce 
point  de  vue  la  prohibition  de  ces  marchés  doit  être 
sévèrement  maintenue.  » 

Au  fond,  M.  Cofiinières  se  demande  comment  il 
serait  possible  que  des  jeux  de  bourse  eussent  pour 
résultat  d’améliorer  le  cours  des  effets  sur  lesquels 
ils  portent.  11  le  comprendrait,  si  les  spéculations 
étaient  dirigées  dans  le  même  sens,  — s’il  y avait 
habituellement  plus  de  joueui-s  à la  hausse  qu’à  la 
baisse;  en  effet,  « on  pourrait  alors  raisonner  par 
analogie  avec  ce  qui  se  passe  dans  nos  foires  et  nos 
marchés  publics,  où  la  concurrence  des  acheteurs, 
quand  les  vendeurs  sont  en  petit  uomhre,  occasionne 
toujours  le  renchérissement  de  la  denrée.  » Mais, 
tandis  que  dans  ces  foires  la  valeur  des  marchan- 
dises, dont  la  quantité  est  limitée,  doit  nécessaire- 
ment grandir  avec  la  demande,  dans  les  marchés  à 
terme,  au  contraire,  où  il  y a à la  fois  un  joueur  à la 
baisse  et  un  joueur  à la  hausse,  où  la  quantité  no- 
minale des  rentes  vendues  est  toujours  égale  à la 
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quantité  des  rentes  achetées,  les  spéculations  se 
neutralisent  toujours  les  unes  par  les  autres. 

Généralement  ces  marchés  se  concluent  entre 
deux  dupes  ou  au  moins  deux  imprudents;  cepen- 
dant il  se  peut  que  des  deux  contractants,  run  soit  un 
fripon  et  l’autre  sa  dupe  ; le  fripon  est  celui  qui  con- 
tracte après  avoir  été,  par  adresse  ou  surprise,  in- 
struit d’un  événement  encore  inconnu,  devant  en- 
traîner un  mouvement  de  baisse  ou  de  hausse. 
<1  Sans  doute,  il  pourra  arriver,  lors  de  la  liquida- 
tion de  son  marché,  que  les  rentes  auront  éprouvé 
une  hausse  considérable  qu’il  avait  prévue  d’avance  ; 
mais  c’est  alors  à un  événement  heureux  pour  l’État, 
et  non  pas  au  marché  à terme  par  lui  contracté, 
qu’une  telle  Irausse  devra  être  attribuée.  » 

L’auteur,  faisant  un  appel  à la  statistique,  nous 
montre  le  marché  à terme  tout  aussi  animé,  tout 
aussi  vivace  au  temps  où  les  effets  publics  étaient 
cotés  à 12  ou  15  p.  0/0,  qu’à  ceux  où  ils  ont  atteint 
le  cours  de  90  francs  ; il  ne  voit  pas  que  la  hausse 
ait  été  habituellement  en  rapport  direct  avec  l’im- 
portance des  marchés  à terme,  et  il  en  conclut  «que 
ce  n’est  pas  aux  spéculateurs,  qui  ont  toujours  joué 
sur  les  rentes,  aux  cours  les  plus  bas,  comme  aux 
cours  les  plus  élevés,  mais  aux  capitalistes,  qui  ont 
trouvé  dans  l’acquisition  des  rentes  sur  le  grand-livre 
l’occasion  d’un  placement  avantageux  et  surtout  aux 
grands  événements  politiques  qui,  à diverses  époques, 
ont  placé  la  France  au  premier  rang  des  puissances 
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continentales  qu’est  dû  l’accroissement  plus  ou  moins 
rapide  du  cours  des  effets  publics.  » 

Pourquoi  d’ailleurs  ne  pas  admettre  que  les  effets 
publics,  qui  sont  des  dettes  sur  l’État,  soient  à même 
de  se  soutenir  par  leur  propre  vertu,  alors  que  des 
créances  hypothécaires,  qui  sont  des  dettes  des  par- 
ticuliers, se  maintiennent  au  terme  l^al  sans  être 
pour  cola  l’objet  de  marchés  fictifs?  D’autant  plus 
que  les  fonds  publics,  tout  en  offrant  la  même  sécu- 
rité que  ces  derniers  placements,  présentent  encore 
ce  double  avantage  de  dispenser  le  capitaliste  d’at- 
tendre la  date  quelquefois  fort  éloignée  de  l’échéJince 
ou  d’exercer  des  poursuites  aussi  longues  qu’elles 
sont  pénibles. 

Pour  prouver  que  les  jeux  de  bourse,  loin  de  favo- 
riser la  hausse  des  renies,  sont  même  un  obstacle 
réel  à ce  qu’elles  arrivent  au  pair,  voici  comment 
raisonne  notre  auteur  : « D’un  côté  les  opérations 
ré('lles,  les  placements  sur  les  fonds  publics  ne  sont 
que  la  plus  faible  partie  des  négociations  de  la  Bourse. 
Cette  masse  énorme,  sur  laquelle  portent  les  marchés 
à terme,  donne  des  inquiétudes  aux  capitalistes  et 
les  éloigne  du  théâtre  orageux  de  tant  de  spécula- 
tions téméraires.  D’un  autre  côté,  il  n’y  aurait  plus 
de  marge  pour  les  joueurs,  si  les  rentes  étaient  cotées 
au  pair,  car  on  n’oserait  plus  spéculer  à la  hausse 
quand  les  placements  sur  les  fonds  publics  n’offri- 
raient que  l’intérêt  légal  de  5 p.  0/0,  et  le  vœu  du 
spéculateur  est,  dès  lors,  que  les  rentes  ne  dépassent 
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pas  un  taux  OÙ  l’on  puisse  courir  les  chances  d’une 
hausse  ou  d’une  baisse  plus  ou  moins  considérable.  » 
Puis,  M.  Coffinières  termine  la  discussion  sur  le  pre- 
mier point  par  ces  mois  : <>  Lorsqu’unegrandc  quan- 
tité de  rentes  est  l’objet  de  ces  sortes  de  marchés, 
rien  n’annonce  que  le  cours  s’élèvera;  tout  ce  qu’ou 
peut  présumer,  c’est  que  d’après  les  deux  influences 
contraires  auxquelles  la  Bourse  est  alors  soumise, 
il  y aura  lors  de  la  liquidation  du  marché  un  mouve- 
ment marqué  de  hausse  ou  de  baisse.  » 

Passant  ensuite  à la  démonstration  de  sa  deuxième 
proposition  à laquelle  il  se  trouve  ainsi  amené,  il 
prend  acte  de  l’aveu  de  ses  adversaires,  qui  recon- 
naissent que  les  marchés  à terme  sont  funestes  au 
crédit  public,  si  leur  effet  habituel  est  d’opérer  des 
variations  considérables  et  imprévues  dans  le  cours 
de  la  Bourse,  mais  qui  prétendent  aussi  que,  pour 
que  le  cours  de  la  rente  ne  soit  pas  exposé  à des 
écarts  considérables,  il  faut  qu’il  y ait  des  spécula- 
teurs à la  hausse  comme  à la  baisse,  il  faut,  comme 
le  disait  l’agent  de  change  Perdonnet  devant  la  Cour 
de  Paris,  qu’on  vende  ce  qu’on  n’a  pas,  qu’on  achète 
ce  qu’on  ne  veut  ni  ne  peut  payer. 

Celte  dernière  prétention  est  Jugée  insoutenable 
par  le  savant  jurisconsulte,  qui  en  trouve  la  condam- 
nation dans  les  données  de  la  raison  et  de  l’expé- 
rience. Si  des  spéculations  se  produisent  en  aussi 
grande  quantité,  c’est  que  les  spéculateurs  n’igno- 
rent pa’s  leur  influence  directe  sur  les  effets  publics, 
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c'est  qu’ils  n’ignorent  pas  « qu’un  ensemble  d’opéra- 
tions dirigées  à la  hausse  ou  à la  baisse,  à défaut  de 
toute  autre  cause  réelle,  doit,  en  effet,  déterminer 
un  mouvement  plus  ou  moins  prononcé  de  hausse  ou 
de  baisse.  » Comment  d’ailleurs  pourrait-il  en  être 
autrement  ? « Comment  prétendre  raisonnablement 
que  les  valeurs  tour  à tour  offertes  et  demandées  par 
les  spéculateurs  ne  présenteraient  pas  dans  leur 
cours  la  même  variation,  la  même  mobilité  que  les 
spéculations  mêmes,  dont  elles  sont  l’objet.  » 

L’exemple  des  personnes  connues  par  leur  for- 
tune, leur  habileté  et  leurs  relations  est  déterminant 
pour  les  fluctuations  des  cours  ; la  confiance  qu’elles 
inspirent  fait  que  chacun  veut  opérer  dans  le  même 
sens  qu’elles;  si  elles  ont  vendu  pour  la  fin  du  mois, 
la  foule  attentive  n’achète  plus  qu’a  un  taux  infé*- 
rienr  à celui  auquel  leur  vente  s’est  opérée,  « et  ce 
marché  à terme,  qu’on  a supposé  combiné  d’après 
un  événement  qui  devait  occasionner  une  baisse  dans 
le  cours  des  rentes,  devient  ainsi  lui-même  la  cause 
immédiate  et  nécessaire  de  cette  baisse.  » 

De  môme  ce  sera  la  hausse  qui  sera  produite 
par  une  opération  faite  en  sens  inverse  de  la  précé- 
dente. 

Et  qu’on  ne  dise  pas  que  les  résultats  seraient  les 
mêmes,  si  tel  homme  puissant  ou  telle  opulente 
compagnie  vendait  ou  achetait  au  comptant  une 
quantité  considérable  de  rentes.  « Sans  doute,  la 
vente  ou  l’achat  fait  à une  seule  bourse  d’un  million 
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de  rentes,  par  exemple,  devrait  produire  un  mouve- 
ment sensible  de  baisse  ou  de  hausse,  mais  un 
homme  habile  ne  ferait  jamais  une  opération  sem- 
blable, puisqu’il  serait  lui-mème  victime  de  sa  spé- 
culation, l’annonce  seule  d’une  telle  vente  ou  d’un 
tel  achat  devant  produire  à l’instant  même  la  hausse 
ou  la  baisse  qui  rendrait  son  marché  onéreux.  La 
prudence  lui  indiquerait,  à cet  égard,  la  marche  à 
suivre,  qui  consisterait  à charger  plusieurs  agents 
de  change  d’acheter  ou  de  vendre  par  parties,  à di- 
verses bourses,  la  quantité  de  rentes  qu’il  se  propo- 
sait d’acheter  ou  de  vendre,  de  telle  sorte  que  cette 
opération  importante,  ainsi  divisée,  s’effectuerait  à 
l’insu  des  spéculateurs;  se  confondrait  parmi  les 
négociations  ordinaires  de  la  bourse  et  ne  produirait 
aucune  variation  sensible  dans  le  cours.  » 

Mais  ce  qui  parait  à l’auteur  une  preuve  sans  ré- 
plique que  les  marchés  à terme  influent  d'une  ma- 
nière plus  ou  moins  active,  et  selon  leur  importance, 
sur  le  cours  des  effets  publics,  c’est  que,  lorsque  au- 
cun événement  particulier  n’occasionne  des  varia- 
tions dans  le  cours  de  la  rente,  elle  est  à peu  près 
stationnaire  pendant  le  courant  du  mois,  et,  quoi- 
qu’il se  fasse  tous  les  jours  des  achats  et  des  ventes 
au  comptant,  mais  qu’à  l’époque  fixée  pour  la  liqui- 
dation des  marchés  à terme  du  1"  au  5 de  chaque 
mois,  on  remarque  toujours  un  mouvement  plus 
prononcé  de  hausse  ou  de  baisse. 

11  examine  ensuite  l’opinion  assez  généralement 
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répandue , qui  considère  le  cours  de  la  Bourse 
comme  le  thermomètre  du  crédit  public;  il  n’est  pas 
loin  de  l’admettre  pour  son  propre  compte  ; mais 
alors  « il  importe,  dit-il,  d’un  côté  que  le  cours  soit 
réel  et  établi  par  des  opérations  sérieuses;  d’un 
autre  côté,  qu’il  ne  soit  soumis  qu’à  l’empire  des 
événements  qui  exercent  une  influence  directe  sur 
la  prospérité  de  l’État. 

« Le  gouvernement  s’abuserait  lui-méme,  si  des 
opérations  fictives  présentaient  à ses  yeux  des  résul- 
tat^ positifs,  et  si  les  spéculations  des  joueurs  lui 
inspiraient  la  même  confiance  que  les  négociations 
des  commerçants  ou  les  placements  des  capita- 
listes. 

(1  Mais  ce  qui  serait  plus  fâcheux  encore,  le  gou- 
vernement compromettrait  en  quelque  sorte  sou  cré- 
dit, si  des  joueurs  à la  hausse  ou  à la  baisse  pou- 
vaient, à leur  gré,  le  relever  ou  l’avilir,  selon  qu’ils 
y trouveraient  leur  intérêt  personnel.  Aucun  de  ces 
inconvénients  n’est  à craindre,  si  l’on  ne  fait  à la 
Bourse  que  des  opérations  réelles  et  au  comptant. 
Quand  la  situation  des  finances  inspirera  une  entière 
sécurité,  quand  aucun  nuage  n’obscurcira  l’horizon 
politique,  chacun  s’empressera  de  placer  sur  les 
fonds  publics  une  partie  de  sa  fortune,  et  le  cours  de 
la  rente  s’élèvera.  S’il  arrive,  au  contraire,  quelques 
événements  fâcheux  de  nature  à porter  atteinte  au 
crédit  public,  on  sera  plus  empressé  de  vendre  ses 
rentes  que  d’en  acheter  de  nouvelles,  et  alors  elles 
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éprouveront  une  baisse,  par  cela  seul  qu’il  y aura 
moins  d’acheteurs  que  de  rentes  à vendre.  Mais,  dans 
l’un  et  l’autre  cas,  la  hausse  ou  la  baisse  résultera 
d’opérations  réelles  et  sérieuses  ; et  le  cours  de  la 
Boui’se  sera  jusqu’à  un  certain  point  le  thermomètre 
du  crédit  de  l’Êtat,  puisqu’il  indiquera  le  plus  ou  le 
moins  de  confîance  accordée  aux  placements  sur  les 
fonds  publics.  » 

Quant  aux  opérations  à terme,  au  moins  à celles 
qui  se  liquident  seulement  par  des  différences,  il 
leur  attribue  la  pernicieuse  propriété  de  fausser  en 
quelque  sorte  le  crédit  public,  et  souvent  même  de 
l’ébranler  par  les  écarts  trop  brusques  et  trop  consi- 
dérables qu’elles  peuvent  occasionner  dans  le  cours 
de  la  Bourse. 

L’exemple  suivant  va  lui  servir  à compléter  sa 
démonstration. 

ti  Un  grand  nombre  d’acheteurs  et  de  vendeurs 
sont  réunis  dans  un  marché.  Le  prix  des  marchan- 
dises éprouvera  une  hausse,  si  elles  sont  insuffisantes 
pour  satisfaire  à toutes  les  demandes,  tandis  qu’au 
contraire,  il  éprouvera  une  baisse  s’il  y a plus  de 
vendeurs  que  d’acheteurs,  de  telle  sorte  que  c’est 
d’après  le  rapport  existant  entre  deux  objets  réels, 
d’un  côté  les  marchandises  à vendre,  d’un  autre 
côté  les  capitaux  nécessaires  pour  les  acheter,  que 
s’établira  le  cours  du  marché,  et  que,  pour  influer 
d’une  manière  plus  ou  moins  directe  sur  ce  cours,  il 
faudra  avoir  des  marchandises  à vendre  ou  de  l’argent 
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pour  en  acheter.  » En  dehors  de  ce.  marché  se 
trouvent  des  individus  qui  ne  peuvent  être  ni  mar- 
cliands  ni  acheteurs,  puisqu’ils  n’ont  ni  marchandises 
ni  arjrent,  mais  qui,  à défaut  d’une  opération  com- 
merciale, veulent  courir  la  chance  d’un  pari  : au  mo- 
ment de  l’ouverture  du  marché,  l’un  parie  que  le 
prix  des  marchandises  s’élèvera  au-dessus  du  pre- 
mier cours,  l’autre  parie  au  contraire  qu’il  éprouvera 
une  baisse  plus  ou  moins  considérable.  Si  ce  contrat 
aléatoire  demeure  secret  entre  eux,  il  ne  peut  pro- 
duire aucun  effet  sur  le  cours  des  marchandises, 
que  des  opérations  réelles  vont  déterminer,  et  alors 
ce  jeu  ou  ce  pari  sur  la  hausse  ou  la  baisse  est  inutile 
dans  l’intérêt  du  commerce.  Si  au  contraire  les 
joueurs  pénètrent  dans  l’intérieur  du  marché,  s’ils 
donnent  à leur  pari  la  forme  extérieure  d’une  vente, 
si  les  vendeurs  et  les  acheteurs  réels  se  persuadent 
qu’en  effet  chacun  d’eux  a respectivement  à acheter 
ou  àvendre  une  quantité  plus  ou  moins  considérable 
de  marchandises,  le  cours  du  marché  éprouvera  de 
grandes  variations,  et  il  en  résultera  des  conséquences 
fâcheuses,  non-seulement  pour  les  marchands  ou 
les  acheteurs  qui  en  seront  les  victimes,  mais  encore 
dans  l’intérét  général  du  commerce  dont  les  opéra- 
tions reposent  essentiellement  sur  la  balance  à établir 
entre  les  marchandises  et  les  capitaux,  entre  les 
besoins  réels  du  consommateur  et  la  quantité  plus 
ou  moins  considérable  d’objets  qu’on  peut  livrer  à 
la  consommation. 
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« Qu’on  substitue  la  bourse  à ce  marché,  et  la  simi- 
litude sera  parfaite.  » M.  Coffinières  s’attaque  enfin 
à une  dernière  argumentation,  que  les  partisans  des 
marchés  à terme  au  p(ûnt  de  vue  du  crédit  public 
lui  opposent  à pou  près  de  la  façon  suivante  : Com- 
ment bannir  des  opérations  auxquelles  le  gouverne- 
ment est  obligé  de  se  livrer  lui-môme,  tant  par  sa 
caisse  d’amortissement,  quand  elle  procède  à des 
achats,  que  par  le  ministre  des  finances,  lorsqu’il 
vend  des  rentes  pour  remplir  un  emprunt  qu’une 
loi  l’a  autorisé  à contracter? 

Ici  l’auteur  se  voit  forcé  de  rappeler  une  distinc- 
tion qu’il  a soigneusement  établie  dans  d’autres  par- 
ties de  son  ouvrage,  et  de  laquelle  il  résulte,  que  ce 
que  laloi  avait  voulu  prohiber,  ce  n’étaient  pas  les  mar- 
chés à terme  sérieux,  qui  doivent  être  suivis  d'exécu- 
tion, ce  n’était  pas  le  délai  convenu  entre  les  parties 
pour  cette  même  exécution,  mais  bien  ces  opérations 
fictives,  qui  ne  sout  autre  chose  en  réalité  qu’un 
jeu  sur  la  hausse  ou  la  baisse,  de  telle  façon  que,  si 
la  sincérité  d’un  marché  à terme  donné  ne  pouvait 
être  suspectée  en  aucune  façon „ s’il  était  évident 
qu’il  dût  abouti r àla  livraison  d’ une  part , au  payement 
de  l’autre,  si  le  dépôt  réel  des  effets  vendus  ou  d’un 
titre  justifiant  la  propriété  de  ces  effets  dans  la  per- 
sonne du  vendeur  pu  tous  autres  témoignages  aussi 
probants  venaient  à en  attester  la  réalité,  il  faudrait 
indubitablement  le  maintenir. 

Or,  <1  quand  la  caisse  d’amortissement  constituée 
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pour  opérer  l’extinction  progressive  de  la  dette  pu- 
blique fait  acheter  par  ses  agents  de  change  une 
quantité  considérable  de  rentes,  elle  peut  accorder 
sans  inconvénient  quelque  délai  pour  leur  livraison; 
car  d’une  part  il  est  certain  qu’elle  a la  somme  néces- 
saire pour  payer  ces  rentes,  et  d’autre  part  il  est 
aussi  certain  que  les  marchés  contractés  en  son  nom 
doivent  être  suivis  d’une  livraison  effective;  puisque, 
dans  les  comptes  qu’elle  présente  annuellement  aux 
chambres,  la  caisse  d’amortissement  doit  justifier  de 
l’extinction  d’une  quantité  de  rentes  égale  à celle 
dont  elle  a effectué  l’achat. 

n II  en  est  de  même  de  l’emprunt  effectué  au 
moyen  d’une  nouvelle  création  de  rentes.  Non-seule- 
ment l’opération  est  réelle  de  la  part  des  deux  con- 
tractants, puisque  le  gouvernement  livre  les  rentes, 
et  que  les  capitalistes  en  versent  le  prix  au  Trésor, 
mais  encore  on  j>eut  soutenir  que  le  vœu  des  arrêts 
du  conseil  (de  1785  et  1786)  est  complètement  rem- 
pli, puisque  la  preuve  authentique  de  la  propriété 
des  rentes  dans  la  personne  du  vendeur,  résulte  de 
l’acte  législatif  qui  a autorisé  l’emprunt  et  la  création 
des  rentes,  destinées  à y faire  face.  Dès  lors  la  pro- 
hibition des  lois  ne  se  trouve  pas  enfreinte,  parce 
qu’en  vendant  les  rentes  dont  le  prix  constitue  la 
réalisation  de  l’emprunt,  le  ministre  des  finances 
stipule  quelques  délais  pour  la  livraison  et  pour  le 
payement.  » 

Cependant  l’auteur  prévoit  que  ses  adversaires 
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insistent,  et  qu’en  reconnaissant  que  le  marché 
intervenu  entre  le  gouvernement  et  les  capitalistes, 
quand  l’emprunt  s’effectue  par  l’émission  de  nou- 
velles rentes,  est  bien  un  marché  à terme  parfaite- 
ment légitime,  ils  se  rejettent  sur  les  compagnies 
qui  ont  pu  traiter  avec  le  ministre  des  finances,  et 
qui  ne  paraissent  pas  pouvoir  être  dépouillées,  elles, 
du  droit  de  passer  des  marchés  à terme  même  pro- 
hibés. 

Pour  aborder  franchement  la  question,  M.  Coffi- 
nières  se  plait  d’abord  à déverser  le  blême  sur  les 
emprunts  en  général,  « qui  font  supporteraux  géné- 
rations futures  l’accroissement  des  charges  que  des 
besoins  actuels  peuvent  nécessiter.  » Nous  donne- 
rions sans  hésiter  notre  complet  assentiment  à cette 
critique,  si  elle  n’avait  pas  le  malheur  d’être  en  ce 
lieu  dépourvue  d’à-propos,  mais  il  faut  dire  aussi, 
pour  être  juste,  que  l’auteur  n’appuie  que  légèrement 
sur  ces  considérations  d’un  ordre  politique,  et  qu’il 
les  abandonne  bientôt,  pour  censurer  à son  tour 
le  mode  d’emprunt  en  usage.  Ce  n’est  pas  encore  là 
attaquer  de  front  l’ennemi,  mais  voici  d’ailleurs  le 
remède  qu’il  propose  : 

<1  Au  lieu  de  traiter  avec  une  maison  de  banque 
ou  avec  une  compagnie,  le  ministre  des  finances 
pourrait  appeler  tous  les  banquiers,  capitalistes  et 
propriétaires  à participer  à l’emprunt,  en  divisant 
par  parties  de  5,000,  10,000  et  20,000  francs  les 
rentes  dont  la  loi  aurait  autorisé  la  création.  » 
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Et  le  résultat  qu’il  attend  du  moyen  indiqué,  il  le 
consifrne  en  ces  termes  : « Dans  tous  les  cas,  il  en 
résulterait  du  moins  que  chacun  des  capitalistes 
admis  à l’emprunt  ne  se  mettrait  pas  à découvert 
d’un  capital  tel  qu’il  eût  besnin  de  le  réaliser  par 
une  vente  à terme  de  rentes,  avant  qu’elles  lui 
eussent  été  livrées  par  le  Trésor.  » 

Mais  il  ne  s’arrête  pas  à cet  expédient,  et  finit 
par  déclarer  : « qu’alors  môme  que  l’emprunt  a lieu 
dans  la  forme  récemment  consacrée  et  quoique  la 
totalité  des  rentes  qui  sont  la  représentation  de  la 
somme  prêtée  à l’État  passe  entre  les  mains  d’une 
seule  compagnie,  il  est  facile  à cette  compagnie  de 
vendre  à terme  les  rentes  qui  lui  sont  adjugées,  sans 
se  mettre  en  contravention  avec  les  lois  prohibitives 
des  marchés  fictifs. 

« En  effet,  dit-il,  les  rentes  dont  la  loi  autorise  la 
création  pour  faire  face  à un  emprunt,  peuvent  être 
désignées  par  une  série  de  numéros,  qui  permettent 
de  constater  l’identité  de  chaque  inscription,  et  lors- 
que la  compagnie  de  banquiers  ou  de  capitalistes  qui 
a fourni  les  fonds  de  l’emprunt  veut  disposer  d’uuer 
partie  plus  ou  moins  importante  de  ces  rentes  pour 
en  faire  la  livraison  à l’époque  où  elle  les  recevra 
du  ministre  des  finances  ou  à une  époque  plus  éloi- 
gnée, pourvu  qu’elle  n’excède  pas  deux  mois,  elle 
peut  spécifier  par  leurs  numéros  les  rentes  comprises 
dans  les  marchés  par  elle  consentis.  » 

Mais  l’auteur  ne  semble  t-il  pas  lui-même  inno- 
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center  les  marchés  à terme,  tels  qu’ils  étaient  pra- 
ti([ués  par  les  adjudicataires  de  l’emprunt,  quand  il 
dit  un  peu  plus  loin  : « Des  abus  qu’il  est  si  aisé  de 
prévenir  ne  peuvent  donc  être  présentés  comme  un 
obstacle  à l’e.xécution  des  lois  prohibitives  des  jeux 
de  bourse  ou  marchés  fictifs,  d’autant  qu’en  résultat, 
demander  la  maintenue  des  marchés  à terme  sans 
livraison  ni  dépôt  pour  faciliter  le  placement  d’une 
partie  considérable  de  rentes  vendues  à une  compa- 
gnie de  négociants  ou  de  capitalistes,  ce  n’est  nulle- 
ment établir  la  nécessité  de  ces  spéculations  illu- 
soires qui  ne  portent  que  sur  des  chiffres,  de  ces 
marchés  où,  pour  employer  les  expressions  d’un 
agent  de  change,  on  vend  ce  qu’on  n’a  pas,  on 
achète  ce  qu’on  ne  veut  ni  ne  peut  payer.  » 

Mais  alors,  si  tel  est  l’avis  de  M.  Coffinières,  si  les 
marchés  à terme  passés  par  les  adjudicataires  lui 
paraissent  en  définitive  irréprochables,  pourquoi  tout 
à l’heure  cherchait-il  un  remède  à un  mal  qui,  selon 
lui-même,  n’existe  pas? 

Ouoi  qu’il  en  soit,  voilà  la  doctrine  fort  habile- 
ment conçue  et  savamment  élaborée  d’un  juriscon- 
sulte qui  fut  loin,  d’ailleurs,  d’être  seul  de  son  opi- 
nion. L’illustre  J. -B.  Say  la  partageait  également,  si 
l’on  peut  en  juger  par  ce  passage  de  son  Traité  d’éco- 
nomie politique  où  il  répond  à ceux  aux  yeux  des- 
quels la  spéculation  fait  hausser  la  valeur  des  effets 
publics,  et  qui  croient  l’avantage  général  attaché  à la 
plus  grande  élévation  possible  de  leurs  cours  : « Je 
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VOUS  disais  à l'instant  que  l'on  n'augmente  pas  la 
somme  des  richesses  sociales  lorsqu'on  vend  une 
marchandise  au  delà  de  sa  valeur,  parce  que  l’ache- 
teur, qui  la  paye  plus  qu’elle  ne  vaut,  perd 
tout  ce  que  le  vendeur  y gagne.  Je  dois  ajouter 
que  ce  cas,  toutes  les  fois  qu’il  arrive,  s’il  n’est 
pas  nuisible,  aux  richesses , est  fâcheux  pour  la 
morale  qui  reçoit  un  double  outrage  par  une  perte 
qui  n’est  pas  méritée,  et  par  un  gain  qui  ne  l’est 
pas  davantage.  » 

Ces  mêmes  théories  trouvèrent  un  autre  adepte 
dans  la  personne  de  M.  Ilarlé  fils,  qui  fit  en  1832 
une  proposition  à la  Chambre  des  députés,  par 
laquelle  il  demandait  : 1"  qu’on  établît  à Paris  une 
cai.sse,  dite  Caisse  des  dépôts,  pour  recevoir  spéciale- 
ment les  effets  publics  de.stinés  à être  vendus,  et  les 
sommes  destinées  à payer  l’achat;  2°  que  les  mar- 
chés réels  à terme  fussent  réputés  opérations  licites, 
que  leur  réalité  dépendit  de  la  remise  faite  à cette 
Cais.se  des  titres  négociables  par  les  vendeurs,  et 
parles  acheteuiTs,  des  sommes  approximatives  pour 
payer  le  prix  d’achat;  3®  que  l’agent  qui  pour  lui- 
même  ou  pour  autrui  ferait  des  marchés  à termes 
fictifs  fût  frappé  par  le  tribunal  correctionnel  de 
suspension  pendant  deux  ans  au  moins  et  cinq  ans 
au  plus,  et  qu’en  cas  de  récidive,  il  fût  destitué  et 
frappé  d’une  amende  considérable  ; 4°  que,  dans  les 
cas  d’emprunt  par  l’État,  les  adjudicataires  pussent 
créer  et  négocier -des  promesses  d’inscriptions  et 
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qu’on  pût  négocier  ces  promesses  sans  observer  les 
formalités  précédentes. 

Cette  proposition,  déposée  le  1"  février  1832,  et 
modifiée  par  M.  Harlé,  le  26  janvier  1833,  fut  com- 
battue avec  succès  par  divers  députés,  y compris  le 
rapporteur,  à l’aide  d’arguments  que  nous  retrouve- 
rons plus  loin,  et  la  Chambre  refusa  de  passer  à la 
discussion  des  articles.  Voici  cependant  comment  elle 
fut  soutenue  par  son  auteur  lui-mème  à un  endroit 
qui  touche  plus  particulièrement  à la  question  par 
noTis  agitée  en  ce  moment. 

« Je  suis  convaincu.  Messieurs,  que  le  crédit  de 
l’État  n’en  éprouverait  aucune  atteinte  ; je  crois,  au 
contraire,  qu’il  a été  souvent  compromis  par  les 
marchés  à terme  réels  et  fictifs  constituant  selon 
moi  la  spéculation  et  l’agiotage.  A l’appui  de  mon 
assertion,  je  citerai  un  fait  bien  notoire:  en  1818. 
une  baisse  épouvantable  bouleversa  la  Bourse  de 
Paris;  les  reports  se  faisaient  à 3 fr.,  il  y en  eut 
même  quelques-uns  à 4 fr.,  à 5 fr.  ; ce  qui  prouve, 
mieux  que  tous  les  raisonnements,  l’embarras  rui- 
neux où  étaient  tombés  les  spéculateurs.  Aucune 
commotion  politique  n’avait  occasionné  cette  pertur- 
bation. Elle  provenait  uniquement  de  ce  que  presque 
toutes  les  maisons  de  banques  étaient  surchargées  de 
rentes,  et,  pour  éviter  les  plus  grands  malheurs,  on 
fut  obligé  S’arranger  la  liquidation.  » 

Si  la  cause  de  M.  Harlé  fils  succomba,  ce  n’est  pas 
que  les  plus  habiles  défenseurs  lui  aient  fait  défaut. 
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Elle  avait  trouvé  notamment  de  l’appui  dans  la  per- 
sonne de  M.  Giraud , député , qui  entreprit  ingé- 
nieusement de  séparer  de  la  spéculation  la  cause 
du  crédit  public , envisagé  peut-être  par  lui  trop 
abstraitement  et  sans  assez  de  souci  des  nécessités 
d’un  emprunt  éventuel  à contracter  immédiate- 
ment. 

n Voyons  d’abord,  disait  cet  orateur,  de  quels 
éléments  se  compose  le  véritable  crédit,  en  d’autres 
termes,  quelles  sont  les  circonstances  qui  doivent 
faciliter  les  emprunts  lorsque  le  gouvernement  est 
malheureusement  forcé  d’y  avoir  recours.  Consultez 
les  faits,  étudiez  les  ouvrages  des  praticiens  et  des 
théoriciens  éclairés  et  consciencieux  de  notre  pays  et 
de  l’Angleterre,  les  paroles  mêmes  de  M.  le  ministre 
des  finances,  et  vous  verrez  que  tous  s’accordent 
pour  déclarer  que  la  base  vraie  du  crédit  est  un  état 
d’ordre  et  de  tranquillité  du  pays  et  surtout  l’activité 
croissante  du  travail,  seul  producteur  de  richesses  et 
de  puissance. 

« Que  si,  à une  époque  de  prospérité,  le  gouver- 
nement veut  emprunter,  il  trouvera  certainement 
aloi's  des  capitaux  à un  taux  plus  modéré,  car  les 
prêteurs  s(Mont  d’autant  plus  faciles  que  les  sûretés 
qu’offrira  l’emprunteur  seront  plus  réelles  et  plus 
évidentes. 

(I  Eh  bien  maintenant.  Messieurs,  peut-on  dire 
que  le  jeu  sur  les  effets  publics  ajoute  à la  valeur  de 
ces  garanties  ? Sera-ce  parce  que  des  personnes  puis- 
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santés,  qui,  dans  les  trois  quarts  des  circonstances, 
font  ces  mouvements  de  hausse  et  de  baisse,  qui  rui- 
nent ou  enrichissent  d’avides  et  imprudents  spécula- 
teurs, auront  influé  de  manière  ou  d’autre  sur  le 
cours  de  vos  rentes,  que  le  crédit  sera  fortifié? 

<1  Non,  Messieurs,  cette  opinion  n’est  plus  admis- 
sible, et  en  cela  je  ne  fais  qiiem’associerau  sentiment 
de  M.  le  ministre  des  finances,  qui  nous  disait  que 
les  véritables  théories  financières  étaient  aujourd’hui 
d’accord  avec  la  morale.  » 

Tournons-nous  à présent  vers  ceux  qui,  à la  dif- 
férence des  écrivains  et  orateurs  qui  précèdent,  attri- 
buent au  contraire  à la  spéculation  une  intluence 
salutaire  sur  le  crédit  public. 

A l'époque  où  Napoléon  n’était  encore  que  pre- 
mier consul,  il  manifesta  au  comte  .Mollien,  dans  le 
courant  d’un  entretien  particulier  à la  Malmaison, 
les  craintes  que  lui  inspiraient  pour  le  crédit  public 
les  spéculations  à la  baisse,  auxquelles  on  se  livrait  à 
la  Bourse  sous  un  "ouvernement  qui  ne  voulait 
cependant  que  la  gloire  et  la  prospérité  du  pays,  et 
qui  était  bien  plutôt  destiné  à relever  qu’à  déprimer 
le  cours  des  efTets  publics.  Son  interlocuteur,  alors 
directeur  général  de  la  caisse  d’amortissement  en 
attendant  qu’il  devint  ministre  du  trésor  public, 
s’appliqua,  s’il  faut  en  croire  les  mémoires  qu’il  a 
laissés  (1),  à affaiblir  l’opinion,  que  le  tout-puissant 
maître  se  faisait  de  l’influence  exercée  sur  le  crédit 
(I)  Mémoires  d'un  Ministre  du  trésor  mibtic. 
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public  par  la  spéculation  en  général , et  par  les  spé- 
culateurs à la  baisse  en  particulier. 

« On  fait,  disait-il,  aux  spéculateurs  de  la  Bourse 
les  honneurs  d’une  influence  à laquelle  ils  ne  préten- 
dent pas  sur  le  crédit  public.  Ce  n’est  pas  là  leur 
affaire:  la  Bourse, comme  tousles  autres  marchés  pu- 
blics, est  fréquentée  par  des  gens  qui  y cherchent  des 
profits;  et,  puisque  tes  engagements  contractés  sur 
ce  marché  se  remplissent  aussi  exactement  que  ceux 
qui  .sont  pris  sur  tout  autre,  il  faut  bien  que,  dans  le 
délai  fixé,  il  soit  virtuellement  possible  aux  vendeurs 
de  se  procurer  les  effets  publics  qu’ils  doivent  livrer 
et  aux  acheteurs  de  solder  ceux  qu’ils  ont  acquis.  Il 
arrive  sans  doute  aussi  quelquefois  à la  Bourse  qu’on 
manque  à sa  parole  ; mais  ce  scandale  y est  plus 
rare  et  moins  toléré  qu’ailleurs.  » 

Plus  loin,  quand  il  a représenté  le  spéculateur  à la 
baisse  comme  beaucoup  plus  attentif  à son  intérêt 
qu’aux  mesures  administratives  et  aux  événements 
politiques  : « S’il  s’est  trompé,  ajoute-t-il,  il  est  puni 
par  une  forte  amende:  car,  au  moment  de  la  livrai- 
son, il  achètera  peut-être  au-dessus  du  cours  de 
40  fr.  ce  qu’il  n’aura  vendu  qu’au  cours  de  38  fr.  » 
Et  cette  réflexion,  qui  montre  dans  l’intérêt  person- 
nel le  correctif  le  plus  sûr  aux  spéculations  témé- 
raires à la  baisse  est  suivie  de  cette  autre  qui  ne 
manquait  pas  de  malice  ni  de  courage  : « (Jue  si  (ce 
qui  n’est  pas  impossible),  il  lui  arrivait  de  deviner 
juste,  de  devancer  l’opinion  publique,  cette  espece 
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de  conseiller  indirect  pourrait  bien  en  valoir  un 
autre  pour  le  gouvernement  lui-môme.  » 

Enfin,  pour  donner  plus  de  relief  encore  à sa  pen- 
sée, il  comparait  la  Bourse  à une  grande  maison  de 
jeu,  dans  laquelle  se  trouvent  des  gens  qui  ne  sont 
pas  en  état  de  faire  les  fonds  des  parties  et  qui  se 
bornent  à parier  pour  ou  contre  tel  joueur  : « or, 
comment  pourrait-on  justement,  selon  lui,  attribuer 
à ces  paris  quelque  influence  sur  l’événement  des 
parties  ? » 

Mais  le  premier  consul  ne  se  rendait  pas  plus  facile- 
ment dans  la  discussion  que  su  rie  champ  de  bataille, 
et.  ne  pouvant  admettre  une  influence  si  peu  sensible 
de  la  part  des  spéculateurs  sur  le  cours  des  effets  pu- 
blics: «Quels  sont  maintenant,  s’écriait-il,  les  arbi- 
tres du  cours  de  la  dette  publique?  Des  hommes 
sans  état,  sans  capitaux,  sans  patrie,  qui  vendent  et 
achètent , chaque  jour,  dix  fois  plus  de  renies  en 
5 p.  0/0  qu’il  ne  s’en  trouve  au  marché;  ils  ne  dé- 
pendent d’aucuns  tribunaux,  ils  n’offrent  au  public 
aucune  garantie  ; ils  ont  souvent  leurs  complices 
ftarmi  ceux  qui  remplissent  à la  Bourse  l’office  pu- 
blic d’agents  de  change,  surtout  depuis  qu’il  suffit 
de  payer  une  simple  patente  pour  exercer  cet  office. 
11  semble  que  le  négoce  des  rentes  soit,  à Paris,  l’af- 
faire de  tout  le  monde,  excepté  des  propriétaires 
seuls,  et,  comme  les  soi-disant  acheteurs  et  ven- 
deurs ne  font,  en  effet,  que  parier  les  uns  sur  les 
autres,  que  tel  sera  à cette  époque  l’état  du  cours, 


Digitized  by  Google 


380  CH.  III.— INFLUENCE  DES  NÉGOCIATIONS  DE  BOURSE. 

chacun  d’eux,  pour  gagner  son  pari,  prétend  diriger 
la  politique  de  toute  l’Europe  vers  le  but  qu’il  veut 
atteindre  ; chacun  invente,  commente,  pénètre  dans 
les  cabinets  des  ministres,  dans  le  secret  des  cours, 
fait  parler  les  ambassadeurs,. dispose  de  la  paix  et 
de  la  guerre,  agite  et  égare  l’opinion,  toujours  telle- 
ment avide  de  nouveautés  et  d’erreurs,  surtout  en 
France,  que,  plus  on  la  trompe,  plus  on  a d’empire 
sur  elle » 

Le  comte  riposta  et  avec  assez  de  succès,  parait-il, 
pour  qu’au  dîner,  qui  suivit  cet  entretien,  ta  con- 
versation ayant  été  amenée  de  nouveau  sur  les  mar- 
chés à terme,  l’illuslre  général  déclarât  qu’il  ne 
fallait  pas  « avoir  la  prétention  de  défendre  les 
marchés  à terme,  parce  qu’on  n’avait  pas  la  puis- 
sance de  les  empêcher.  » 

Le  procès  qui  s’engagea,  en  1823,  entre  l’agent 
de  change  Perdonnet  et  .son  client,  M.  le  comte 
de  Forbin-Janson,  procès  dont  nous  avons  entretenu 
le  lecteur  à propos  de  la  jurisprudence  des  marchés 
à terme,  souleva  une  discussion  des  plus  approfon- 
dies, où  ces  sortes  d’opérations  furent  considérées  à 
tous  les  ])oints  de  vue  possibles,  et  par  conséquent 
aussi  à celui  du  crédit  public.  Sous  ce  dernier  rap- 
port donc,  qui  est  le  seul  en  jeu  pour  le  moment,  on 
réclamait  impérieusement  le  maintien  des  marchés 
â terme,  on  récusait  l’â-propos  des  préambules  des 
arrêts  de  1785  et  de  la  loi  de  l’an  IV,  écrits  â une 
époque  où  les  valeurs  négociées  à la  Bourse  dilTé- 
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raient  complétemonl  de  celles  qui  les  avaient  rem- 
placées depuis,  et  011  ce  qui  y était  dangereux  pouvait 
être  parvenu  à un  haut  degré  d’utilité;  on  attribuait 
à ces  marchés,  qu’ils  fussent  à la  hausse  ou  à la 
baisse,  le  don  d’empêcher  les  soubresauts  brusques 
et  notables  dans  le  cours  de  la  rente,  et  de  faire 
naître  ainsi  la  confiance  et  la  sécurité  à la  place  de 
l’alarme  et  delà  terreur.  « Enlin,  disait  M.  Perdon- 
net,  auquel  nous  empruntions  dt^à  les  précédentes 
réflexions,  sans  marchés  à terme  les  emprunts  sur 
lesquels  repose,  aujourd’hui,  tout  le  système  de  cré- 
dit de  toutes  les  puissances  de  l’Europe,  seraient 
impossibles,  parce  que  ces  emprunts  sont,  en  France, 
mis  à l’enchère  et  publiquement  adjugés  à la  compa- 
gnie qui  a offert  le  prix  le  plus  élevé,  parce  qu’il 
n’est  aucune  compagnie  capable  de  se  charger,  à elle 
seule,  du  fardeau  de  20  millions  do  rentes,  quels 
que  soient  le  nombre  et  la  richesse  des  intéressés  ; 
parce  qu’elle  achète  pour  revendre  et  revendre  inces- 
samment ; parce  que,  si  elle  ne  pouvait  revendre 
qu’au  comptant,  elle  aurait  à courir  des  chances  de 
baisse,  auxquelles  nul  ne  voudrait  se  soumettre,  car 
elle  ne  pourrait  assurer  son  prix  d'avance;  car  elle 
ne  pourrait  vendre  que  par  fractions  et  dans  l’espace 
de  quinze  à vingt  mois,  c’est-à-dire  alors  seulement 
que  le  gouvernement  lui  aurait  effectivement  livré 
l’inscription;  parce  que,  si  elle  voulait  se  soumettre  à 
ces  terribles  chances,  capables  d’entraîner  sa  ruine, 
elle  serait  obligée  de  prendre  une  grande  marge  sur 
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le  prix  (lu  jour,  de  ne  faire  sa  soumission  qu’à  un 
prix  supérieur  à celui  qu’elle  aurait  fait  sans  cela, 
circonstance  évidemment  nuisible  aux  intérêts  du 
gouvernement,  du  contribuable,  et  par  conséquent 
de  la  société.  » 

Le  parère,  qui  à l’occasion  de  ce  litige  fut  délivré 
à M.  Perdonnet  par  les  principaux  banquiers  de 
Paris,  soutenait  également  que  les  marchés  à terme 
sont  dans  l’intérêt  du  gouvernement,  « parce  que 
l’État  ne  pourrait  faire  les  négociations  de  renies  né- 
cessitées par  le  système  de  finances  adopté,  sans  le 
secours  de  ces  sortes  de  marchés,  et  cependant,  le 
système  des  finances  basé  sur  le  crédit  est  une  des 
conditions  principales  de  la  force  et  de  la  puissance 
des  gouvernements  modernes.  » 

Si,  à l’instant  même,  un  partisan  incontestable  des 
marchés  à terme  prisait  en  eux  l’avantage  de  stabi- 
liter  le  cours  des  fonds  publics,  en  voici  venir  un 
autre,  non  moins  zélé,  M.  Prieur-Delacombe  {!), 
qui  semble  louer  la  spéculation  d’imprimer  au  cours 
quelque  mouvement,  de  lui  prêter  plus  de  vie;  en 
effet,  dans  la  dissertation  qu’il  publiait  vers  cette 
époque,  il  écrivait  ce  qui  suit  : 

a Les  effets  publics  sont  une  marchandise,  donc 
ils  peuvent  être  l’objet  des  mêmes  opérations  que  les 
marchandises. 


(1)  Des  Murchét  à terme  d'e/fds  publics,  considérés  d'après  les 
principes  généraux  des  conlrats,  sous  le  rapport  de  la  léga- 
lité et  de  la  solidité  de  l’engagement.  Paris,  tS23. 
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«L’industrie,  satisfaite  d’un  gain  modéré,  offre  à 
quiconque  veut  lui  assurer  ce  bénéfice  de  courir  la 
chance  favorable  ou  contraire  des  commerçants;  elle 
a trouvé  des  capitalistes  qui  ont  accepté  le  marché  ; 
et  l’on  a connu  dans  le  commerce  la  division  des  in- 
dustriels et  des  spéculateurs. 

« La  spéculation  est  donc  un  contrat  aléatoire 
établi  sur  la  variation  des  cours;  elle  se  résume  pour 
le  spéculateur  en  un  payement  de  différences,  soit 
de  sa  part , soit  à son  profit.  S’ensuit-il  que  ce 
soit  un  jeu,  un  pari?  Non,  sans  doute;  ce  qui  ca- 
ractérise le  Jeu  et  le  pari,  c’est  de  n’avoir  aucun  but 
d’utilité;  ici,  au  contraire,  l’utilité  est  manifeste,  car 
la  perte  ou  le  gain  doit  naître  de  la  variation  du  cours. 

« Assurer  pour  telle  époque  la  vente  ou  l’achat 
d’une  marchandise  à tel  cours,  est  donc  le  but  de  la 
spéculation  ramenée  à son  vrai  principe.  Pour  arri- 
ver à ce  résultat,  on  a imaginé  de  se  servir  du  contrat 
de  vente.  » 

M.  de  Villèle,  ayant,  en  sa  qualité  de  ministre  des 
finances,  présenté  en  1824  devant  la  Chambre  un 
projet  de  loi  sur  la  conversion  des  rentes  5 p.  0/0  en 
,3  p.  0/0,  et  ayant  rencontré  bon  nombre  d’opposants, 
qui  craignaient  que  le  projet  nefournît  un  nouvel  ali- 
ment à l’agiotage,  termina  de  la  façon  suivante  la  répli- 
que accentuée  qu’il  leur  adressa  dans  la  séance  du  30 
avril. 

« Messieurs,  depuis  le  commencement  de  la  dis- 
cussion, j’ai  entendu  beaucoup  d’orateurs  accuser 
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d’agiotage  le  système  finaucier  que  nous  vous  propo- 
sons d’adopter.  Je  n’ai  pas  eu  l’occasion  de  leur  ré- 
pondre; je  prie  la  Chambre  de  me  permettre  de  le 
faire  en  ce  moment. 

n Je  demande  d’abord  en  quoi  l’agiotage  peut 
s’exercer  davantage  sur  un  effet  que  sur  un  autre. 
Je  demande  comment,  avec  la  nécessité  qui  nous  est 
imposée  dans  notre  système  financier,  de  soutenir  le 
crédit  pour  se  ménager  la  facilité  d’emprunter  dans 
des  cas  extraordinaires,  comment,  dis-je,  est-il  pos- 
sible de  concevoir  une  nature  d’effets  publics  qui  ne 
donne  pas  prise  à l’agiotage?  Car,  si  vous  laissez  des 
effets  sous  le  coup  d’un  remboursement  probable,  il 
y aura  nécessairement  de  l’agiotage,  nous  en  avons 
la  preuve.  Croyez-vous  qu’il  ii’y  a point  d’agiotage 
en  ce  moment?  Et  cependant  vos  fonds  sont  dans 
une  position  qu’on  présente  comme  devant  tuer  l’a- 
giotage. Qu’est-cc  qui  produit  l’agiotage?  Ce  sont  les 
chances  de  hausse  et  de  baisse.  Si  vous  ôtez  ces 
chances,  vous  tuez  votre  crédit.  Plus  les  chances  de 
hausse  ou  de  baisse  auront  d’incertitude,  plus  vous 
donnerez  prise  à l’agiotage.  Or,  il  m’a  paru  évident 
que  j’ôtais  des  chances  à l’agiotage  en  vous  proposant 
de  créer  un  effet  qui  avait  devant  lui  une  carrière 
non  interrompue  assez  étendue,  pour  qu’avec  des 
conditions  étrangères  à tout  ce  qui  constitue  le  cré- 
dit du  pays,  on  ne  pût  influer  sur  lui.  Toutes  les  fois 
que  vous  y joindrez  des  circonstances  extraordinaires 
et  plus  difficiles  à apprécier  par  le  commun  des  es- 
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prits,  il  n’y  a pas  de  doute  que  vous  favoriserez  l’a- 
giotage au  lieu  de  le  comprimer. 

« Je  me  résume,  et  je  dis  : Il  n’y  a qu’un  moyen 
de  tuer  l’agiotage,  c’est  de  renoncer  à votre  système 
de  crédit.  Mais,  tant  que  vous  sentirez,  comme  nous, 
riiidisi)ensable  nécessité,  pour  un  pays  comme  la 
France,  de  pouvoir  recourir  à des  emprunts,  le  jour 
où  sa  sécurité  peut  l’e.xiger  ou  même  sa  prospérité  le 
lui  demander,  il  faut  bien  conserver  tous  vos  moyens 
de  crédit,  quand  vous  voyez  surtout  d’autres  pays 
avoir  à leur  disposition  des  moyens  assez  forts  pour 
vous  attaquer  ou  pour  lutter  avec  vous;  tant  que 
voiissentirêz  la  nécessité  de  conserver  cette  ressource 
e.xliaordinaire  du  crédit  pour  les  circonslances  ex- 
traordinaires, vous  êtes  soumis  à la  pénible  condition 
d’en  subir  les  conséquences  fâcheuses,  celles  de  l’a- 
giotage. C’est  un  mal,  sans  doute,  mais  qui  porte 
avec  lui  son  remède.  On  vous  a fait  l’énumération 
de  toutes  les  personnes  qui  vont  agioter  à la  Bourse. 
Je  ne  crains  pas  de  le  dire,  tous  ceux  dont  ce  n’est 
point  le  métier  ou  la  condition  y laisseront  leur  for- 
tune. » 

Puisqu’on  plaide  ainsi  constamment  le  maintien 
des  marchés  à terme,  au  nom  des  nécessités  finan- 
cières des  États,  voyons  au  moins,  d’après  J.-B.  Say, 
de  quelle  façon  les  compagnies  qui  se  rendent  adju- 
dicataires d’emprunts  parviennent  à satisfaire  à 
leurs  engagements. 

« Le  taux,  dit  ce  célèbre  économiste,  auquel  les 
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compagnies  de  contractants  se  chargent  d’un  cm- 
prunt,  est  toujours  inférieur  au  cours  établi  dans  dif- 
férentes villes  pour  des  emprunts  du  même  genre  ; 
les  compagnies  ne  se  chargent  d’un  emprunt  qu’avec 
toutes  les  chances  de  hausse,  et,  du  moment  que  le 
marché  est  couclu,  elles  ont  d’immenses  moyens  pour 
en  faire  monter  le  cours  encore  davantage.  Elles 
donnent,  par  exemple,  à leurs  correspondants,  dans 
plusieurs  lieux  à la  fois,  l’ordre  de  faire  des  achats 
du  nouvel  emprunt,  et  d’en  offrir  un  prix  plus  élevé 
qui  ne  leur  coûte  rien,  parce  qu’étant  vendeurs  en 
même  temps  qu’acheteurs  de  cet  emprunt,  elles  re- 
çoivent, par  les  mains  d’un  de  leurs  agents,  les 
sommes  qu’elles  ont  déboursées  par  les  mains  d’un 
autre.  Pendant  que  des  opérations  de  cette  espèce 
se  renouvellent,  plusieurs  portions  des  mêmes  rentes 
sont  achetées  par  de  véritables  consommateurs,  qui 
les  achètent  pour  les  garder  et  s’en  faire  un  re- 
venu. » 

Plus  haut,  nous  avons  mentionné  déjà  les  débats 
auxquels  donna  lieu,  au  sein  des  chambres,  la  pro- 
position présentée  par  M.  Harlé  fdsen  1832.  Il  im- 
porte, après  avoir  donné  la  parole  à ceux  qui  la  sou- 
tinrent, de  la  donner  aussi  à ceux  qui  la  firent  rejeter. 
Parmi  ces  derniers,  se  trouvait  M.  Taillandier,  par- 
lant au  nom  de  la  commission  qui  était  chargée  du 
rapport  : 

n Ainsi  que  j’ai  eu  l’honneur  de  vous  le  dire, 

il  a paru  à la  commission  que  la  législation  actuelle 
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suffisait,  non  pas  pour  détruire  entièrement  le  jeu, 
mais  au  moins  pour  y apporter  des  entraves  :allerplus 
loin  serait  peut-être  porterun  coup  funeste  aux  spécu- 
lations licites  qui  se  font  sur  les  effets  publics  et  cau- 
ser un  préjudice  notable  au  crédit  de  l’État.  Il  faut 
espérer  que  le  bon  sens  du  pays  comprendra  un  jour 
tout  le  danger  des  opérations  de  bourse;  les  mœurs 
seules  peuvent  réformer  cet  usage.  Quant  à la  légis- 
lation, nous  sommes  forcés  de  reconnaître  que  son 
action  serait  impuissante  si  elle  dépassait  les  limites 
qui  lui  sont  tracées  par  la  force  des  choses  et  le  be- 
soin de  protéger,  d’une  part,  les  citoyens  contre  l’a- 
bus de  l’agiotage,  et,  de  l’autre,  la  liberté  du  com- 
merce et  les  négociations  nécessaires  à l’écoulement 
des  capitaux  et  au  crédit  public,  sans  cesse  alimenté 
par  elles.  » 

M.  de  la  Borde,  frayant  la  route  à la  doctrine 
émise  plus  tard  par  M.  Proudhon  sur  les  éléments 
de  la  production,  comptait,  au  nombre  de  ces  élé- 
ments, ce  qu’il  appelait  \&  mobilisation  et  ce  qui  a été 
nommé  circulation  par  ce  dernier  écrivain.  Selon 
M.  de  la  Borde,  plus  une  valeur  possède  les  qualités 
circulatoires,  plus  elle  profite  à son  possesseur,  et  la 
richesse,  la  prospérité  d’un  État,  sont  au  prix  des 
encouragements  qu’il  donne  à la  mobilisation.  Pas- 
sant en  revue  diverses  valeurs,  pour  leur  faire  l’ap- 
plication de  sa  théorie,  il  s’arrête  aux  fonds  publics  : 
« Enfin  nos  fonds  publics,  s’écrie-t-il,  sont  entravés 
par  d’anciennes  lois,  depuis  l’arrêt  de  1724  jusqu’au 
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Code  actuel.  Et  voilà  pourtant  cet  état  qu’on  vou- 
drait encore  compliquer!  Et  dans  quel  moment? 
lorsque  les  fonds  publics  donnent  la  meilleure  idée 
des  avantages  de  cette  mobilisation.  Les  fonds  hors 
de  la  spéculation,  tels  que  les  4 p.  0/0,  les  actions 
de  la  Ville  ou  des  Canaux  sont  stationnaires,  il  faut 
des  mois  pour  en  vendi-c  ou  en  acheter  une  somme 
nu  peu  considérable,  tandis  que  le  3 et  le  5 p.  0/0, 
sur  lesquels  le  jeu,  l’agiotage,  comme  ou  voudra  l’ap- 
peler, et  que  je  nomme  mobilisation,  se  portent  de 
préférence,  viennent  de  prendre  un  accroissement 
éminemment  favorable  au  prix  de  toutes  les  autres 
valeurs. 

« Cet  accroissement.  Messieurs,  est  non-seulement 
un  gain  pour  ceux  qui  possèdent  ces  valeurs,  mais 
pour  l’État  qui  les  émet,  qui  a encore  besoin  d’en 
émettre,  et  qui  ne  peut  obtenir  des  fonds  à bon 
marché,  qu’en  laissant  subsister  tout  ce  qui  rend  fa- 
cile leur  débit.  En  effet,  que  sont  les  fonds  publics? 
ce  sont  des  lettres  de  change  tirées  par  le  gouverne- 
ment sur  la  communauté,  acceptées  par  les  syndics 
de  la  communauté,  autrement  les  chambres,  et  pas- 
sées à l’ordre  de  ceux  qui  en  donnent  la  valeur.  Or, 
la  première  qualité  d’une  lettre  de  change  est  la  dis- 
ponibilité, la  libre  circulation,  sans  transfert,  sans 
entraves,  etc 

Et  il  terminait  sa  vigoureuse  harangue  par  ces 
mots  ; 

« Il  est,  Messieurs,  un  moyen  de  détruire  l’agio- 
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tage,  c'est  de  ne  plus  emprunter,  c’est  de  diminuer 
nos  dépenses,  et  la  caisse  d’amortissement  fera  jus- 
tice de  la  dette  à la  fois  et  de  l’agiotage.  Mais  nous 
n’en  sommes  point  encore  là,  et,  en  attendant,  je 
m’oppose  à la  proposition  de  M.  Harlé.  » 

Un  ancien  préfet  de  police,  M.  Baude,  s’exprimait 
ainsi  : « Il  y a un  point  de  vue  sous  lequel  M.  le  Mi- 
nistre des  finances  examinera  nécessairement  la  ques- 
tion qui  vous  est  soumise  : c’est  sa  connexité  avec  le 
crédit  public.  Il  serait  impossible,  si  les  opérations 
à terme  étaient  interdites  ou  seulement  entravées,  de 
négocier  aucun  emprunt.  » 

M.  le  Ministre  des  finances,  qui  prit  aussi  la  pa- 
role dans  cette  discussion,  combattit,  par  divers 
e.xemples,  la  supposition  que  tous  les  marchés  à terme 
fussent  des  marchés  fictifs,  et  il  ajouta  avec  quelque 
âpreté  : « 11  faut  le  dire,  c’est  une  vaine  prétention  que 
celle  de  vouloir  jouir  des  avantages  du  crédit  sans 
subir  aucun  de  ses  inconvénients.  L’abus  est  inhé- 
rent aux  choses  humaines,  et  c’est  toujours  sous  le 
prétexte  de  réprimer  ou  de  prévenir  des  abus  que 
l’on  a consacré  des  mesures  plus  fâcheuses.  La  li- 
berté de  la  parole  entraîne  des  abus;  j)our  prévenir 
ces  abus,  on  a établi  la  censure.  Eh  bien  ! Messieui’s, 
ce  que  veut  M.  Harlé  n’est  pas  autre  chose  que  la  cen- 
sure établie  pour  les  opérations  sur  les  effets  publics. 
Je  ne  puis  adopter  sa  proposition.  » 

Les  publicistes  étaient  loin  de  se  tenir  à l’écart  de 
la  polémique  engagée  entre  les  membres  de  la  légis- 
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lalure.  Écrit  dans  un  style  peut-être  un  peu  diffus  et 
tortueux,  le  Mémoire  sur  le  commerce  des  effets  pu- 
blics à la  Bourse  et  le  droit  de  l' engagement  par  un 
agent  de  change  honoraire  1833)  insista  à son 

tour  sur  l’appui  qu’offrent  aux  emprunts  les  marchés 
à terme. 

•n  Des  actions  combinées  du  prêteur  ou  consom- 
mateur, qui  porte  son  argent  à la  Bourse,  et  des 
engagements  de  la  spéculation  naît  la  circulation  de 
l’emprunt  aboutissant  au  Trésor,  vendeur  réel  des 
produits  de  la  nécessité  publique,  et  dans  les  mains 
du  rentier,  acheteur  réel,  qui  consomme  avec  le 
temps;  ce  temps,  élément  nécessaire  pour  mettre  en 
équilibre  les  exigences  non  coïncidentes  des  engage- 
ments du  Trésor  et  du  rentier,  est  l’occasion  de  la 
présence  de  la  spéculation  et  du  crédit,  qui  le  repré- 
sentent par  leurs  engagements  dans  cette  immense 
circulation.  La  Bourse  est  le  lieu  du  commerce  de 
l’emprunt,  de  la  monnaie  fictive  créée  pour  l’échan- 
ger contre  la  monnaie  réelle On  remarque  à la 

fois  le  Trésor  fabriquant  la  marchandise  dont  la  ma- 
tière première  est  la  nécessité,  la  haute  banque 
avançant  son  crédit  au  travail  du  Trésor  ; les  spécula- 
teurs en  grand,  le  commerce  avec  son  crédit,  achè- 
tent la  marchandise  et  la  vendent  à de  plus  petits 
spéculateurs,  vrais  marchands  en  détail  usant  aussi 
de  leur  crédit  ; tous  usent  à leur  gré  du  marché  à 
terme.  Le  rentier  seul  est  vrai  consommateur  ; 
il  apporte  son  argent  : l’emprunt  est  payé  au 
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Trésor  longtemps  avant  d’aller  dans  ses  mains » 

Ailleurs,  rencontrant  les  objections  de  ceux  qui 
veulent  régler  la  bourse  de  l’État  sur  celle  des  parti- 
culiers: <1  Quand  on  a vendu,  dit-il,  à un  particu- 
lier 10  millions  de  rentes,  on  raisonne  de  ce  marché 
comme  s’il  n’appelait  pas  à son  aide,  pour  arriver  à 
réalisation,  toutes  les  phases  et  les  circulations  du 
crédit,  comme  dans  toute  autre  création  commer- 
ciale. Il  semble  à quelques  consommateurs  de  rente, 
rentiers  hors  du  commerce,  que  10  millions  payés 
par  180  à 200  millions  de  francs  réels,  fournis 
contre  un  papier  qui  doit  les  représenter  pour  un 
temps  illimité,  s’échangent  dans  une  petite  boutique, 
comme  une  paire  de  bottes  de  20  francs.  On  a 
voulu  tantôt  que  chaque  fraction  de  l’emprunt  se 
vendit  sous  un  numéro  connu  d’avance,  comme  un 
produit  marqué  du  coin  de  l’ouvrier  (c’était  l’idée  de 
M.  Coffinières),  au  lieu  de  la  considérer  comme  une 
fraction  de  monnaie  fictive.  On  veut  qu’on  ne  vende 
que  ce  qu’on  possède,  lorsque  ce  n’est  qu’en  pro- 
mettant ce  que  l’on  doit  posséder  que  l’on  arrive  à 
l’argent  qui  fera  obtenir  la  réalité  cherchée  ; et  celte 
condition  sera,  malgré  tout  raisonncmentcontraire, 
le  seul  principe  de  commerce  à la  Bourse,  où  à 
chaque  instant  l’opinion  met  sur  la  place  ou  doit 
mettre  une  marchandise  prête  à être  échangée 
comme  monnaie  fictive  ou  réelle.  » 

Un  autre  ouvrage,  directement  inspiré  par  les  dé- 
bats parlementaires  : Explications  sur  le  crédit 
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public  et  les  opérations  qui  se  font  à la  Bourse  de 
Paris,  à l'occasion  de  la  proposition  de  M.  Harlé 
fils,  jette  sur  notre  matière  de  nouvelles  clartés. 

n Lafacilité,yest-il  dit,  de  réaliser  à pointnoramé, 
est  une  grande  condition  de  valeur  pour  toutes  les 
choses  susceptibles  de  s’acheter  et  de  se  vendre.  — 
Cette  condition  est  plus  nécessaire  pour  les  cfFets 
publics  que  pour  toute  autre  valeur,  parce  que  les 
craintes  que  les  événements  politiques  font  éprouver 
aux  propriétaires  de  ces  effets  sont  bien  plus  grandes 
que  celles  qui  s’attachent  à toute  autre  propriété. 

« Ce  qui  neutralise  un  peu  l’effet  de  ces  craintes, 
c’est  la  certitude  de  pouvoir  réaliser  à jour  fixe  ; 
mais  cette  certitude  ne  peut  être  obtenue  que  par  la 
continuité  du  marché.  Pour  s’en  convaincre,  il  suffit 
de  comparer  la  valeur  des  effets  facilement  réalisa- 
bles à celle  des  effets  qui  ne  le  sont  pas. 

n Or,  cette  continuité  du  marché  ne  peut  être 
obtenue  que  par  la  spéculation  et  les  marchés  à 
terme.  En  effet,  par  le  mouvement  naturel  des  • 
choses,  le  classement  et  le  déclassement  des  rentes 
ne  se  font  jamais  par  portions  égales  : il  est  des  mo- 
ments où  il  y a plus  de  vendeurs  que  d’acheteurs,  et 
réciproquement,  c’est-à-rlire  plus  de  gens  disposés  à 
acheter  que  disposés  à vendre.  Pour  que  le  but  que 
chacun  d’eux  se  propose  puisse  être  obtenu,  il  faut 
que  des  individus  viennent  rétablir  l’équilibre  entre 
l’offre  et  la  demande,  c’est  ce  que  fait  la  spécu- 
lation. Quand  la  rente  se  déclasse,  c’est-à-dire 
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quand  il  y a plus  de  vendeurs  que  d’acheteurs,  le 
capitaliste  arrive,  achète  au  comptant  la  rente  et  la 
revend  immédiatement  au  spéculateur  à terme,  avec 
une  différence  qui  forme  l’intérêt  de  son  argent. 

« Sans  cette  intervention,  dans  les  moments  de 
crise,  le  marché  serait  nécessairement  interrompu, 
puisqu’il  y aurait  plus  de  vendeurs  que  d’acheteurs: 
quelle  perturbation  dans  le  crédit  ! Avez-vous  ja- 
mais observé  la  Bourse  dans  les  instants  de  crise, 
quand  les  acheteurs  se  tiennent  sur  la  réserve?  Avez- 
vous  regardé  le  visage  du  rentier?  Avez-vous  vu 
comme  il  redouble  d’instances  auprès  de  son  agent 
de  change,  pour  lui  trouver  des  acheteurs  à tout 
prix? 

« Comment  donc,  dans  ces  circonstances,  peut-il 
encore  en  trouver? 

« Rien  de  plus  simple.  Dans  les  moments  de  pros- 
périté et  de  calme,  il  y a toujours  des  gens  qui  pré- 
voient le  malheur,  il  y a toujours  des  spéculateurs  à 
la  baisse  : quand  la  rente  parait  bonne  à acheter  aux 
rentiers,  ceux-là  la  trouventbonne  à vendre;  ils  ven- 
dent à terme  avec  l’espoir  de  racheter  plus  bas.  Que 
la  baisse  arrive  effectivement,  ils  achètent  avec  sé- 
curité, puisque  par  cet  achat  ils  réalisent  un  béné- 
fice. 

<i  Quand  au  contraire  la  rente  se  classe,  c’est- 
à-dire  quand  il  y a plus  d’acheteurs  que  de  vendeurs, 
c’est  le  spéculateur  qui  vient  en  aide  au  marché, 
uand  les  rentes  sont  plus  demandées  au  comptant 
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que  fin  de  mois,  alors  intervient  le  banquier  ou 
commerçant,  qui,  d’un  côté,  vend  sa  rente  comptant 
et  en  même  temps  la  rachète  à terme,  soit  avec  peu 
de  différence,  soit  au  même  prix,  quelquefois  même 
avec  bénéfice,  et  qui,  par  là,  s’assure  la  jouissance 
d’un  capital  qui  ne  lui  coûte  rien,  et  en  échange  du- 
quel il  prêle  son  inscription. 

<1  C’est  le  marché  à terme,  qui  seul  permet  cette 
combinaison  et  bien  des  fois  la  caisse  d’amortisse- 
ment n’a  trouvé  à acheter  que  par  ce  procédé.  » 

•\  un  autre  endroit  l’auteur  anonyme  de  ce  môme 
ouvrage  met  en  avant  que  la  spéculation  produit  in- 
contestablement la  bâtisse  des  fonds  publics  et  que, 
quand  les  fonds  sont  élevés,  l’intérêt  de  l’argent  tend 
à baisser,  l’État,  qui  est  l’emprunteur  le  plus  consi- 
dérable, donnant  la  mesure  aux  autres. 

« Le  mouvement  produit  par  les  spéculations,  dit 
à son  tour  M.  Frémery  dans  ses  Études  du  droit 
commercial,  attire  les  capitaux  dont  le  gouvernement 
a besoin,  quand  il  contracte  un  emprunt.  Les  spécu- 
lations à la  baisse  provoquent  les  spéculations  à la 
hausse  ; ces  tiraillements  en  sens  contraire  amènent 
des  fluctuations  trop  faibles  pour  détruire  la  marche 
des  cours  et  altérer  profondément  la  valeur  des  ef- 
fets, mais  elles  suffisent  pour  tenter  les  capitaux.  » 
Un  jurisconsulte  bien  plus  autorisé  encore  que  le 
précédent  et  qui,  bien  que  magistrat,  sut  traiter  hu- 
mainement àes  choses  humaines,  c’est-à-dire  dépouil- 
ler l’esprit  d’excessive  austérité  auquel  toute  magis- 


SECT.  I.  — SUR  LE  CRÉDIT  PUBLIC,  395 

trature  judiciaire  est  peut-être  un  peu  trop  encline, 
M.  Troplong,  parlant  dans  son  éloquente  préface  du 
Contrat  de  soàété  {\)  des  doctrines  absolues  de  d’A- 
guesseau, s’écrie  à ce  sujet  : 

« Mais  d’Aguesseau  se  laisse  aller  à des  idées 

plus  tranchantes,  et  ses  principes  vont  jusqu’à  l’a- 
bolition même  du  commerce  des  actions,  en  sorte 
que,  si  on  eût  dû  les  prendre  à la  lettre,  il  aurait 
fallu  fermer  la  bourse  d’Amsterdam  et  ruiner  le  cré- 
dit de  la  Hollande  ! Bien  plus  ! à l’heure  qu’il  est,  il 
faudrait  murer  les  portes  de  la  bourse  de  Paris,  le 

soutien  nécessaire  du  crédit  français « La  même 

conclusion  fut  proclamée  un  peu  plus  tard  de  la 
façon  suivante  par  le  môme  auteur  dans  son  Traité 
des  contrats  aléatoires  : 

« Que  deviendrait  notre  crédit,  si  l’on  cantonnait 
les  opérations  de  la  Bourse  dans  les  marchés  au 
comptant,  et  si  l’on  chassait  la  spéculation  qu’il  ne 
faut  pas  confondre  avec  le  jeu? 

« Les  marchés  à terme  faits  de  bonne  foi  et  dans 
une  intention  sérieuse  sont  licites.  Ils  sont  l’œuvre 
de  spéculations  légitimes  qui  rentrent  dans  les  don- 
nées élémentaires  du  commerce.  Ils  sont  utiles  à 
l’État  dont  ils  maintiennent  le  crédit  par  une  lutte 
incessante  entre  la  hausse  et  la  baisse,  lutte  qui 
balance  les  chances  de  la  fortune  et  préserve  les 
cours  de  brusques  et  redoutables  oscillations.  Ces 
marchés  attirent  les  capitaux  vers  les  effets  publics, 
(I)  Paru  en  1843. 
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Us  en  font  une  marchandise,  dont  la  valeur  s’accroît 
par  la  spéculation  et  prend  un  essor  que  les  marchés 
au  comptant  sont  incapables  de  donner.  » 

Voici  maintenant  un  homme  politique,  M.  Thiers, 
qui,  par  son  talent  et  le  point  de  vue  où  il  est  placé, 
a droit  à toute  notre  attention. 

« Vous  parlez,  dit-il,  de  cet  antre  de  jeu,  qu’on 
appelle  la  Bourse,  où  se  forment  et  se  détruisent  si 
vile,  autrement  que  par  le  travail,  des  fortunes 
colossales.  11  en  est  quelquefois  ainsi;  mais  ceu.\ 
qui  ne  font  qu’y  paraître  pour  disparaître  en  em- 
portent rarement  des  trésors La  seule  question 

est  de  savoir  s’il  peut  y avoir,  dans  ce  lieu  si  mal 
famé,  un  commerce  légitime  auquel  la  société  per- 
mette d’appliquer  sa  peine  et  son  temps.  Mais  y 
a-t-il  un  doute  sérieux  à concevoir?  Ne  faut-il  pas 
que  le  gouvernement  emprunte,  quand  la  limite  de 
l'impôt  est  atteinte?  Ne  faut-il  pas  que  par  l’em- 
prunt il  rejette  sur  l’avenir  des  charges  qui  profite- 
ront à l’avenir  et  que  le  présent  ne  peut  plus  sup- 
porter? Ne  faut-il  pas  que  les  vastes  entreprises 
destinées  à changer  la  face  du  sol,  et  qui  exigent 
des  capitaux  immenses,  se  divisent  en  petites  parts, 
qu’on  appelle  actions,  et  soient  mises  à la  portée  de 
tous  les  capitalistes?  Ne  faut-il  pas  que  ces  parts 
divisées  des  emprunts  ou  des  grandes  entreprises 
se  vendent  et  s’achètent  dans  un  marché  public 
comme  toute  marchandise?  N’est-il  pas  indispen- 
sable que  des  spéculateurs,  épiant  les  variations  infi- 


SECT.  I.  — SUU  LE  r.KÉDIT  PLBI.IC.  397 

nies  de  ces  valeurs,  accourent  pour  les  acheter  quand 
elles  baissent,  et  les  relèvent  ainsi  de  leur  discrédit  ? 
Ces  variations  augmentent  dans  les  temps  difficiles, 
et  provoquent  des  jeux,  de  même  que  le  blé,  matière 
si  respectable,  devient,  dans  les  temps  de  disette, 
l’objet  de  spéculations  folles.  Allez-vous,  par  ce 

motif,  proscrire  le  commerce  des  grains ? N’est-ce 

])as  le  cas  de  tous  les  genres  d’industrie  ou  do  com- 
merce   

Après  les  jurisconsultes,  les  législateurs,  les  poli- 
tiques, écoutons  les  économistes  parlant  au  nom  de 
la  science.  Dans  l’article  Agent  de  change,  du  Dic- 
tionnaire (T économie  politique , M.  Horace  Say,  dont 
nous  avons  cité  déjà  l’opinion  à propos  de  l’agio- 
tage, s’exprime  ainsi  eu  ce  qui  concerne  notre 
sujet  : 

« Un  ministre  des  finances,  sous  quelque  gouverne- 
ment que  ce  soit,  dans  l’état  actuel  de  l’Europe,  a 
besoin  de  recourir  souvent  au  crédit  public  ; il  lui 
faut  faire  face  à des  déficits  ; il  a besoin  d’entretenir 
une  dette  flottante  plus  ou  moins  considérable;  il 
doit  toujours  prévoir  la  nécessité  où  il  peut  arriver 
d’avoir  à négocier  de  nouveaux  emprunts.  Pour 
tout  cela,  pour  que  des  valeurs  nouvelles  puissent 
faire  leur  chemin  dans  le  portefeuille  des  capita- 
listes, pour  que  des  rentes  aillent  se  classer,  pour 
qu’elles  arrivent  à absorber  les  épargnes  partielles  du 
pays,  en  allant  représenter  dans  les  mains  des  par- 
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ticuliei’s  une  partie  de  leur  patrimoine,  il  faut  un 
marché  toujours  ouvert,  une  bourse  avec  vente  à la 
criée  de  rentes,  avec  marchés  à terme,  avec  reports 
d’un  mois  à l’autre,  avec  marchés  à prime,  enfin,  sans 
reculer  devant  le  mot,  avec  agiotage.  Un  ministre  des 
finances  ne  trouve  un  banquier  prêt  à soumissionner 
en  gros  un  emprunt  que  parce  que  ce  traitant  pense 
revendre  en  détail,  et  en  les  fractionnant  à l’infini, 
les  titres  de  rente.  11  faut  que  le  banquier  ait  pour 
cela  toute  latitude  pour  soutenir  les  cours  par  des 
achats  au  comptant,  qui  lui  faciliteront  des  ventes 
à terme;  il  lui  faut  une  bourse  vers  laquelle,  par 
l’appût  du  jeu,  il  attirera  des  capitaux  de  toutes  les 
parties  de  l’Europe. 

<1  Que  conclure  de  tout  ceci?  C’est  que  c’est  un 
mal,  mais  qu’il  est  la  conséquence  de  beaucoup 
d’autres  maux.  » 

Daus  le  même  dictionnaire,  au  mot  Crédit  rcRLic, 
M.  G.  de  Puynode  vient  rompre  à son  tour  une  lance 
en  faveur  de  la  spéculation. 

n On  invoque  d’ordinaire  contre  l’adjudication 
des  emprunts  le  danger  de  l’agiotage.  Mais  l’agio- 
tage est  encore  bien  plus  nécessaire  qu’il  n’est 
funeste,  Si  d’ailleurs  vous  voulez  l’empêcher,  ne 
vous  contentez  pas  de  déclamer  contre  le  placement 
des  emprunts;  fermez  les  bourses,  prohibez  toute 
transaction  commerciale;  il  n’y  a pas  d’autre  moyen. 
On  parie,  on’  joue  sur  les  rentes  anciennes  autant 
que  sur  les  nouvelles,  sur  les  huiles,  les  eaux-de-vie. 
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les  cafés,  les  céréales,  de  même  que  sur  les  effets 
publics.  Nulle  part  encore  les  déclamations  non 
plus  que  les  quolibets  et  les  verdicts  des  tribunaux 
n’ont  arrêté  les  spéculateurs  à la  hausse  et  à la  baisse, 
les  taureaux  et  les  ours,  comme  on  dit  à la  Bourse, 
ni  les  joueurs  sur  les  différences  ou  les  reports.  C’est 
être  aussi  fort  ignorant  que  d’imaginer  détruire 
l’agiotage  sur  les  emprunts,  parce  qu’on  ne  les  adju- 
gerait plus.  D’où  sortiraient  donc  les  capitaux  qui 
s’y  placeraient  et  quel  moyen  existe-t-il  de  les  y faire 
rester?  On  se  ménage  une  tàclie  difficile,  toutes  les 
fois  qu’on  veut  décréter  la  vertu.  » 

Dans  un  ouvrage  sur  les  opérations  de  bourse,  l’au- 
teur vient  à se  demander  si  ces  opérations  faussent 
les  prix  des  fonds  publics,  si  elles  affectent  d’une 
manière  illégale  le  cours  des  renies  et  par  suite  le 
crédit  public. 

Des  opérations  sérieuses  il  n’y  a pas  lieu  de  s’oc- 
cuper ni  de  s’imjuiéter,  car  si  elles  produisent  des 
variations,  rien  n’est  légitime  comme  ce  mouvement; 
la  question  revient  donc  en  réalité  a savoir  s’il  est 
certain  que  les  opérations  fictives  modifient  l’effet 
que  tes  opérations  sérieuses  ont  seules  qualité  pour 
produire.  Or,  l’auteur  ne  pense  pas  qu’une  telle 
démonstration  puisse  être  faite,  et,  « en  effet,  dit-il, 
si  l’on  croit  pendant  quelque  temps  l’acheteur  à 
terme  capable  de  prendre  livraison,  c’est  qu’on  lui 
suppose  (et  en  termes  d’affaires,  pour  qui  sait  com- 
bien il  est  difficile  de  cacher  au  public  intéressé  sa 
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j)osition  réelle,  on  peut  dire,  c’est  qu’on  lui  sait), 
c’est  qu’on  lui  suppose  une  fortune  suffisante  pour 
payer  au  besoin  le  montant  de  son  achat,  ou,  ce  qui 
reviendrait  au  môme,  un  crédit  assez  étendu  pour 
trouver  des  capitalistes  disposés  à prendre  livraison 
à ses  risques  et  périls  (en  terme  de  bourse  se  faire 
reporter)  ; or,  c’est  là  une  question  de  crédit  per- 
sonnel du  genre  de  celles  qui  se  présentent  dans  les 
opérations  commerciales  qui  se  font  chaque  jour. 

Par  conséquent,  rinfluence  est  légitime et  il  n’y 

a par  suite  rien  à dire  contre  son  opération.  Si,  au 
contraire,  on  ne  le  croit  pas  capable  de  prendre 
livraison  des  titres,  si  on  ne  lui  suppose  pas  asséz  de 
crédit  pour  se  faire  reporter,  la  hausse  produite  par 
l’achat  fictif  sera  immédiatement  annulée  par  l’idée 
que  les  rentes  reviendront  sur  la  place  à l’e.\piration 
du  marché,  et  il  en  résultera  que  l’effet  sera  nul. 

« De  même,  si  un  Joueur  vend  des  renies  sans  les 
avoir,  il  sera  obligé  de  les  racheter  plus  tard,  et  l’ef- 
fet produit  par  la  vente  sera  annulé  par  le  contre- 
effet  produit  par  le  rachat.  De  plus,  ou  ou  le  saura 
détenteur  de  rentes,  et  alors  l’inlluence  sera,  comme 
tout  à l’heure,  fort  légitime,  ou  on  saura  qu’il  ne 
possède  pas  de  titres,  et,  en  ce  cas,  l’effet  sera  immé- 
diatement annulé  parlecontre-effet:  par  conséquent, 
les  prix  n’en  seront  pas  affectés.  Si,  par  l’effet  du 
crédit,  et  au  moyen  d’un  report,  un  autre  se  suli- 
stitue  à sa  place,  le  raisonnement  n’en  sera  pas  changé 
pour  cela.  On  voit  donc  que,  dans  ces  deux  cas,  les 
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opérations  de  jeu,  lorsqu’elles  se  mêlent  aux  opéra- 
tions réelles,  n’ont,  au  point  de  vue  économique  et 
quant  à l’influence  exercée  sur  les  cours,  rien  de 
répréhensible  ; ou  elles  affectent  les  prix  des  rentes, 
et  alors  c’est  qu’on  leur  suppose  la  faculté  de  deve- 
nir spéculation  réelle,  et  par  suite  leur  influence  est 
légitime,  ou  elles  sont  et  restent  des  opérations  de 
jeu,  et,  en  ce  cas,  leur  influence  e.st  parfaitement 
nulle.  >> 

Le  moment  nous  semble  venu  maintenant  de 
prendre  nous-méme  la  parole  et  de  dire  notre  avis 
dans  les  questions  qui  peuvent  s’agiter  à propos  de 
l’influence  de  la  spéculation  sur  le  crédit  public.  Les 
questions  à examiner  successivement  peuvent,  d’a- 
près les  jalons  posés  par  M.  Coffinicres,  être  rame- 
nées aux  suivantes  : 

1“  La  spéculation  exerce-t-elle  une  influence 
salutaire  sur  la  bonne  tenue  des  fonds  publics  ? 

2’  Est-elle  la  cause  efficiente  des  brusques  varia- 
tions des  cours,  ou  y est-elle  un  remède? 

3°  Est-elle  ou  n’est-elle  pas  le  thermomètre  du 
crédit?  ' ■ i 

4°  Fait-elle  baisser  l’intérêt  de  l’argent? 

5"  Les  emprunts  seraient-ils  possibles  sans  la  spé- 
culation? 

A chacune  de  ces  cinq  questions  répondra  un  des 
paragraphes  suivants. 
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§*1". 

La  spéculation  exerce-t-elle  une  influence  salu- 
taire sur  la  bonne  tenue  des  fonds  publics? 

Se  garder  sur  ce  point  des  opinions  extrêmes 
nous  semble  être  le  parti  le  plus  judicieux  à prendre 
et  le  plus  conforme  aux  enseignements  de  la  pra- 
tique. 

Les  uns  ont  voulu  contester  à la  spéculation  toute 
espèce  d’influence  sur  la  hausse  ou  la  baisse  des 
fonds  publics  ; d'autres  ne  lui  ont  attribué  qu’une 
influence  pernicieuse,  l’ont  dénoncée  comme  capa- 
ble uniquement  de  produire  la  baisse;  pour  notre 
part  nous  pensons  que  non-seulement  elle  exerce  une 
influence,  mais  encore  que  cette  influence  peut  se 
traduire  par  la  hausse  aussi  bien  que  par  la  baisse. 
Comment  douter  de  l’influence  de  la  spéculation, 
quand  on  se  souvient  du  mécontentement  inspiré  à 
tant  de  reprises  différentes  au  législateur  par  la  cons- 
tatation des  résultats  que  produisaient  les  opérations 
de  bourse?  Comment  encore  douter  de  celte  influence, 
alors,  qu’en  même  temps  que  les  bulletins  de  la 
Bourse  signalent  la  spéculation  comme  s’étant  por- 
tée de  préférence  sur  telle  ou  telle  valeur,  il  se  ma- 
nifeste dans  cette  valeur  précisément  des  oscillations, 
qui,  en  l’arrachant  à l’immobilité,  montrent  jusqu'à 
l’évidence,  combien  les  effets  publics  sont  impres- 
sionnables sous  l’action  du  marché  ? 

L’influence  nous  semble  donc  incontestable,  et 
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nous  ne  nous  laisserons  pas  arrêter  par  l’objecUoii 
de.ceux  qui  la  nient,  en  disant  que,  puisque  dans 
les  opérations  qui  se  concluent  à la  Bourse,  il  y a au- 
tant de  vendeurs  que  d’acheteurs,  l’impression  pro- 
duite par  les  uns  doit  être  effacée  par  celle  que  pro- 
duisent les  autres.  Une  démonstration  par  l’absurde 
fait  justice  de  cette  objection.  Si  elle  était  fondée,  il 
faudrait  donc  que  les  cours  demeurassent  station- 
naires. Or,  au  lieu  delà  stagnation,  que  voyons-nous? 
le  mouvement  ; donc  le  raisonnement  qu’on  nous 
oppose  n’est  pas  valable.  Une  argumentation  directe 
le  renverserait  également;  sans  doute  tous  les  mar- 
cliés  qui  se  concluent  à la  Bourse  mettent  en  pré- 
sence autant  d’acheteurs  que  de  vendeurs  ; mais, 
aussi,  bon  nombre  de  marchés  ne  se  concluent  pas, 
soit  parce  que  les  acheteurs  offrent  des  prix  trop 
modiques,  soit  parce  que  les  vendeurs  élèvent  trop 
haut  leurs  prétentions  ; et  de  cette  façon  bien  des 
écus,  bien  des  effets  quittent  la  Bourse  où  ils  n’ont 
pas  réussi  à s’échanger  dans  des  conditions  voulues; 
d’ailleurs,  dans  les  opérations  conclues  elles-mêmes, 
s’il  est  vrai  que  chaque  vendeur  y a un  acheteur  qui 
lui  correspond,  il  est  certain  aussi  que  Jes  allures  des 
«xmtractants  diffèrent  ordinairement,  et  que,  par 
exemple,  un  vendeur  empressé  traitera  souvent  avec 
un  acheteur  plein  d’hésitation  ; or,  ce  sont  précisé- 
ment ces  allures  respectives  qui  engendrent  le  mou- 
vement. Certes,  s’il  y avait  indifférence  ou  empresse- 
ment de  part  et  d’autre,  les  cours  demeureraient 
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probablcniont  en  repos,  mais  cel  élat  ne  se  présente 
que  rarement,  et  dès  lors  la  hausse  ou  la  baisse.se 
déclare  à la  suite  d’une  plus  graudeardeur  témoignée 
par  les  acheteurs  ou  par  les  vendeurs.  L’impatience 
d’acquérir  des  titres  sur  l’État  ou  de  se  défaire  de 
ceux  que  l'on  possède  se  traduit  en  langage  boursier 
par  ces  mots  : la  rente  est  demandée  ; ou  la  rcnleest 
offerte.  Dans  l’une  et  l’autre  bypothè.se,  elle  pourra 
trouver  autant  de  vendeurs  que  d’acheleui-s,  autant 
d’acheteurs  que  de  vendeurs,  ce  qui  n’empèchera 
cependant  pas  qu’elle  montera  au  premier  cas,  et 
que  dans  le  second  elle  éprouvera  une  baisse,  et  que 
l’écart  en  sens  contraire  sera  d’autant  plus  consi- 
dérable que  l’empressement  des  uns  excédera  davan- 
tage celui  des  autres.  Nous  croyons  de  cette  façon 
avoir  répondu  non-seulement  à ceux  qui  mettent  en 
doute  rintluence  de  la  spéculation,  mais  encore  à 
ceux  qui,  comme  le  législateur  de  diverses  époques, 
qui,  comme  M.  Coflinièi'cs,  ne  lui  reconnaissent 
qu’une  influence  nuisible.  C’est  là  une  vue  un  peu 
étroite.  Pourquoi  la  raison  qui  fait  triompher  la  spé- 
culation à la  baisse  ne  ferait-elle  pas  dans  d’autres 
circonstances  triompher  la  spéculation  à la  hausse? 
Si  la  spéculation  à la  baisse  peut  réussir,  pourquoi 
n’en  serait-il  pas  de  même  de  la  spéculation  à la 
hausse?  N’y  a-t-il  pas  lieu  d’appliquer  ici  les  prin- 
cipes généraux  et  bien  connus  sur  l’offre  et  la  de- 
mande ? Outre  donc  qu’il  nous  parait  difficile  de 
contester  l’action  des  marchés  de  bourse,  il  nous 
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semble  impossible  aussi  d’établir  une  distinction 
relativement  aux  effets  qu'ils  déterminent.  Et  cepen- 
dant nous  ne  voulons  pas  aller  trop  loin  ni  leur  attri- 
buer, comme  on  l’a  fait  quelquefois,  une  influence 
toute-puissante  sur  la  hausse  ou  la  baisse,  car,  plus 
d’une  fois,  quoique  dirigée  par  des  sociétés  extrême- 
ment considérables,  elle  est  allée  se  briser  contre 
l’influence  majeure  d’un  événement  politique,  con- 
tre la  situation  de  la  place,  voire  même  contre  la  ma- 
lignité du  hasard. 


§ 2..< 

La  spéculation  est-elle  la  cause  efficiente  des 
brusques  variations  des  cours,  ou  y est-elle  un  re- 
mède ? 

Répondre  affirmativement  au  premier  terme  de 
la  question  serait  considéi’er  la  spéculation  comme 
la  reine  absolue  des  cours,  ce  serait  exclure  toute 
influence  en  dehors  de  la  sienne,  ce  serait  procla- 
mer une  erreur  partielle  contre  laquelle  nous  avons 
protesté  dans  le  paragraphe  précédent.  Non,  la  sjvé- 
culation  n’est  pas  la  seule  force  qui  agisse  sur  les 
cours,  et,  sous  ce  rapport,  elle  a des  rivales  dans  les 
faits  extérieurs,  et  même  dans  un  aveugle  hasard; 
mais  il  est  tout  aussi  incontestable  qu’elle  a sa  part 
de  responsabilité  dans  leurs  nombreuses  péripéties  ; 
son  intérêt  est  d’ailleurs  engagé  à les  produire,  car, 
sans  elles,  sans  ces  alternatives  de  hausse  ou  de  baisse 
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qui,  seules,  peuvent  lui  procurer  des  bénéfices, 
elle  perdrait  sa  raison  d'étre;  et  d'ailleurs  nous 
avons  vu  que  son  intérêt  trouve,  dans  l’influence 
dont  elle  dispose,  un  utile,  un  indispensable  auxi- 
liaire. 

Cependant,  quelque  intéressée  qu’elle  soit  aux  os- 
cillations, elle  ne  va  pas  jusqu’à  les  désirer  trop 
brusques,  trop  considérables,  parce  que  de  telles 
circonstances  pourraient  bien  déterminer  la  ruine 
des  opérateurs.  En  somme,  donc,  son  rôle  est  bien 
simple  : dès  que  la  torpeur  menace  de  gagner  la 
Course,  et  qu’une  atmosphère  politique  sans  souffle 
s’introduit  du  dehors  dans  son  enceinte,  pour  y 
engourdir  les  cours,  c’est  elle,  c’est  la  spéculation, 
qui  les  secoue,  qui  les  tire  de  leur  léthai^ie,  qui 
tente,  et  souvent  avec  succès,  de  leur  imprimer  des 
mouvements  favorables  à ses  es{)érances  ; que  si,  au 
contraire,  les  nuages  s’amoncellent  à l’horizon  poli- 
tique, et  que  la  Bourse,  comme  un  frêle  esquif,  est 
capricieusement  ballottée  par  les  vents  qui  précèdent 
et  annoncent  la  tempête,  la  spéculation,  au  lieu  de 
suivre  des  mouvements  aussi  impétueux,  se  met  au 
gouvernail,  pour  régulariser  la  marche  et  au  besoin 
pour  conjurer  la  catastrophe. 

§ 3. 

La  spéculation  est-elle  ou  n’est-elle  pas  le  ther- 
momètre du  crédit? 
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Quand  on  veut  tenir  compte  des  leçons  de  l’his- 
loire,  il  est  difficile  de  ne  pas  admettre  que,  chaque 
fois  qu’il  se  produit  parmi  les  diverses  valeurs  de 
bourse  une  tendance  prononcée  et  prolongée  à la 
baisse  ou  à la  hausse,  cetle  tendance  ne  corresponde 
à un  état  plus  ou  moins  déplorable  ou  prospère  des 
finances,  du  commerce  et  de  l’industrie  du  pays. 
Ainsi,  pour  ne  pas  remonter  au  delà  de  notre  pre- 
mière révolution,  lorsque,  par  décret  du  24  août  1 793, 
la  Convention  décida  l’admission  des  assignats  en 
payement  de  la  dette  publique,  à raison  de  5 pour 
100  du  capital,  la  rente  ne  possédait  qu’une  valeur 
illusoire  (1).  Or,  qui  no  connaît  la  situation  indus- 
trielle et  commerciale  de  cette  époque  ? 

Sous  le  Directoire  et  dans  les  premiers  mois  du 
Consulat,  la  rente  était  arrivée  à valoir  7 francs  ; ce 
n’est  pas  encore  cette  période  qui  est  citée  comme 
ayant  jeté  un  grand  éclat  sur  le  commerce  et  l’in- 
dustrie de  la  France.  Le  premier  empire,  plus  pré- 
occupé de  la  grandeur  du  pays  au  dehors  que  de  sa 
prospérité  au  dedans,  a compté  plus  de  succès  sur 
les  champs  de  bataille  qu’à  la  Bourse,  où  la  rente  n’a 
jamais  pu  dépasser  le  pair  ; et  les  désastres  qui  ac- 
compagnèrent sa  chute,  tels  que  l’invasion  et  le 
traité  qui  nous  imposait  une  indemnité  de  guerre  de 
sept  cents  millions,  en  frappant  la  France  d’une  pa- 
ralysie générale,  se  reflétèrent  fidèlement  sur  le 


(I)  Thiera,  Bist.  de  la  Rival. 'française,  t.  IV,  chap.  ii. 
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marche*  des  valeurs  , où  la  renie  5 pour  100  , elle 
aussi,  trouva  son  Waterloo. 

A mesure  que  sous  la  Restauration  la  paix  et  la 
sécurité  s’aiTermirent,  que  les  meurtrissures  com- 
merciales et  financières  se  cicatrisèrent,  les  cours  du 
5 pour  100  suivirent  une  ascension  progressive 
jusqu’à  revoir  le  pair  au  bout  d’un  laps  de  dix  ans  ; 
et  si,  sous  le  gouvernement  de  Juillet,  la  rente  par- 
vint même,  le  4 mars  1844,  au  taux  insolite  de 
126  fr.  30  c.,  c’est  bien  que  ce  règne  imprima  à 
l’activité  nationale  un  essor  jusqu’alors  inusité! 

Qu’on  parcoure  maintenant  les  bulletins  consta- 
tant les  cours  du  3 pour  100  durant  les  phases  tra- 
vei'sées  par  la  révolution  de  1848;  le  27  février,  la 
rente  5 pour  100  fermait  à 1 16  fr.  10  c.;  le  1"  mars, 
à l’époque  de  la  réouverture  de  la  Bourse,  elle  était 
descendue  à 95,50;  le  5 avril,  elle  tombait  Jusqu'à 
50  fr.  Or,  qui  ne  sait  que  celle  progression  décrois- 
sante a eu  pour  pendant  exact  le  déclin  de  la  con- 
fiance, la  perturbation  persistante  jetée  dans  toutes 
les  affaires? 

Si  de  nos  jours  les  cours  se  sont  améliorés,  des 
améliorations  sérieuses  ne  se  sont-elles  pas  intro- 
duites en  même  temps  dans  le  commerce  et  l’indus- 
trie? Ces  deux  branches  n’ont- elles  pas,  sous  l’in- 
fluence des  traités  de  commerce,  de  la  liberté  et  de 
l’esprit  du  siècle,  réalisé  des  progrès  inconnus  jus- 
qu’à nous,  et  si  enfin  les  valeurs  de  bourse  ont  de 
temps  à autre  subi  des  dépréciations,  ne  faut-il  pas 
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de  toute  nécessité  rattacher  ce  phénomène  aux  crises 
financières  ou  commerciales,  qui  ont  affligé  plusieurs 
parties  de  l’ancien  et  du  nouveau  continent  ? 

Tous  ces  exemples  qui,  pour  le  dire  en  passant, 
corroborent  aussi  une  de  nos  assertions  précédentes, 
à savoir,  que  la  spéculation,  bien  que  douée  d’une 
certaine  action  sur  les  cours,  est  obligée  cependant 
de  laisser  encose  une  grande  part  d’infiuence  à des 
événements  qui  lui  sont  étrangers,  sont  de  nature  à 
faire  considérer  les  cours  comme  des  signes  repré- 
sentatifs du  crédit.  On  a beau  chercher  des  causes  à 
la  hausse  ou  à la  baisse,  il  n’y  en  a pas  d’autre  que 
celle  qu’enseigne  l’économie  politique,  que  celle  qui 
réside  dans  la  rareté  ou  l’abondance  des  offres.  De 
quelque  personne  qu’émanent  ces  offres,  de  simples 
spéculateurs  ou  de  porteure  sérieux,  elles  impliquent 
toujours  un  sentiment  de  méfiance  à l’égard  du  dé- 
biteur, c’est-à-dire  de  l'État.  Or,  le  crédit  n’a  pas 
d’autre  base  que  la  confiance.  D’ailleurs,  dès  que 
l’Étal  perd  son  propre  crédit,  celui  des  particuliers 
n’est  pas  loin  d’ôlre  menacé  lui-même,  à cause  de  la 
solidarité  incontestable  qui  unit  les  fortunes  pri- 
vées à la  fortune  publique.  Aussi  a-t-on  parfaite- 
ment pu  dire,  au  point  de  vue  du  crédit,  que,  si 
la  Bourse  n’est  pas  un  thermomètre  de  précision, 
elle  peut  servirdu  moins  de  thermomètre  de  compa- 
raison . 
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§ *■ 

La  spéculation  fait-elle  baisser  l’intérêt  de  l’ar- 
gent? 

Tout  d’abord  on  est  tenté  de  croire  que,  comme 
les  opérations  de  bourse  peuvent  procurer  souvent 
des  intérêts  considérables , il  y a là  pour  les  capita- 
listes un  attrait,  un  appât,  qui  les  détourne  des 
placements  au  taux  légal,  et  ne  les  rend  propices  aux 
emprunteurs  que  moyennant  des  avantages  déguisés, 
constituant  en  réalité  l’usure.  Cependant  tout  le 
monde  n’est  pas  partisan  ni  amateur  de  ces  opéra- 
tions. Beaucoup  s’en  éloignent  avec  terreur  et  pré- 
fèrent des  intérêts  modiques,  résultant  de  prêts  com- 
merciaux ou  civils,  à des  spéculations  aventureuses, 
qui,  à côté  de  chances  favorables,  en  offrent  de  con- 
traires. 

Tous  les  capitaux  d’ailleurs  ne  sont  pas  concen- 
trés à Paris,  où  le  jeu  de  bourse  est  surtout  en 
faveur,  et  en  dehors  de  Paris  il  y a bon  nombre  de 
personnes  qui  ont  les  yeux  uniquement  fixés  sur 
l’intérêt  produit  par  la  rente.  Que  la  rente  monte, 
c’est-à-dire  qu’au  même  revenu  doive  être  affecté 
un  plus  grand  capital,  le  capitaliste  s’inspirera  de 
cet  exemple  pour  abaisser  spontanément  ses  préten- 
tions, qui  ne  tarderaient  peut-être  pas  même  à l’être 
forcément  par  suite  de  l’abondance  des  capitaux  et 
de  la  confiance  régnante;  et  il  le  fera  peut-être 
d’autant  plus  volontiers  qu’il  préférera  le  revenu 
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fixe,  stipulé  par  convention , à un  revenu  mobile  et  in- 
certain ; qu’il  éprouvera  plus  d'éloignement  pour  les 
opérations  hasardées;  que  l'industrie,  le  commerce, 
les  terrains  exerceront  sur  lui  moins  d’attraction,  ou 
qu’il  n’en  attendra  pas  des  produits  plus  élevés. 

Mais  si,  en  conséquence,  nous  sommes  d’avis  que 
la  spéculation,  quand  elle  fait  monter  les  cours,  est 
favorable  à la  baisse  de  l’intérêt,  nous  ne  pouvons 
cependant  pas,  comme  le  fait  M.  Jeannette  Bozérian, 
lui  attribuer  le  même  résultat  d’une  façon  absolue. 
Qu’on  se  place  en  effet  dans  l’hypothèse  inverse  où 
la  rente  est  tombée,  c’est-à-dire  où  le  même  revenu 
représente  un  capital  moindre  I N’est-il  pas  évident 
alors  que  tous  ceux  qui  prennent  la  rente  pour  point 
de  comparaison  resserreront  les  cordons  de  la  bourse, 
se  montreront  plus  difficiles  sur  les  conditions  du 
prêt,  s’inspireront  en  un  mot  à l’égard  des  particu- 
liers emprunteurs,  par  suite  de  la  solidarité  que  nous 
signalions  précédemment,  de  ce  sentiment  de  mé- 
fiance qu’a  fait  naitre  l’Êtat? 

C’est  donc  par  une  distinction  que  nous  proposons 
de  résoudre  le  problème  posé  dans  ce  paragraphe. 

§ S. 

Les  emprunts  seraient-ils  possibles  sans  la  spécu- 
lation? 

Après  les  citations  que  nous  avons  fournies,  il 
nous  parait  impossible  d’admettre  que  les  emprunts 
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puissent  se  passer  de  la  spéculation,  sans  qu’il  y ait 
lieu  de  distinguer  si  les  emprunts  ont  été  mis  en 
adjudication  par  l’État  ou  soumissionnés  par  des 
capitalistes,  ou  s’ils  ont  été  directement  couverts  par 
les  citoyens. 

La  royauté  de  Juillet  aussi  bien  que  le  gouverne- 
ment de  la  Restauration,  auxquels  manquait  la  popu- 
larité voulue,  eurent  constamment  recours  au  pre- 
mier mode  d’emprunt  et  les  expériences  faites  à ces 
époques  prouvèrent  que  les  financiers  adjudicataires 
n’auraient  jamais  consenti  à courir  les  risques  atta- 
chés à leurs  engagements  sans  la  tolérance  de  l’État 
pour  la  spéculation  ; que  s’ils  n’avaient  pu  revendre 
qu’au  comptant,  ils  n’auraient  pu  s’acquitter  à 
temps  des  obligations  diversement  échelonnées 
prises  par  eux  envers  le  gouvernement  ; qu’il  est  donc 
indispensable,  avant  que  les  titres  aillent  se  classer 
dans  les  mains  du  rentier,  qui  se  borne  à en  tirer 
les  intérêts,  qu’ils  passent  dans  les  mains  de  per- 
sonnes, aux  fortunes  plus  modestes  que  celles  des 
adjudicataires,  étoiles  financières  de  grandeur  va- 
riable, servant  d’intermédiaires  entre  ces  illustres 
traitants  et  cet  humble  rentier  cherchant  dans  la 
détention  temporaire  des  effets  publics  l’occasion 
d’un  profit  fondé  sur  les  variations  des  cours  ; que 
ces  personnes  enfin,  qui  ne  sont  autres  que  les  spé- 
culateurs, ne  peuvent  donc  rester  étrangères  au  mé- 
canisme des  emprunts,  sous  peine  d’en  rendre  le 
fonctionnement  impossible. 
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Reste  à examiner  si  cette  conclusion  doit  être 
également  admise  lorsque  l'État  a recours  au  second 
mode  d'emprunt  par  nous  indiqué,  à celui  que  l’on 
appelle  emprunt  par  souscription,  emprunt  natio- 
nal. 

C’est  au  gouvernement  impérial  issu  du  suffrage 
universel,  et  se  fiant  aux  instincts  populaires,  qu’il 
appartenait  de  mettre  tout  d’abord  ce  système  à 
• l’essai.  Sa  confiance  n’a  pas  été  déçue  ; plusieurs 
expériences  récentes,  qui  sont  encore  dans  le  sou- 
venir de  tous,  l’ont  pleinement  justifiée.  11  est 
superflu  de  rappeler  l’emprunt  de  250  millions  de 
capital  effectif  de  1854,  celui  de  500  millions  de 
janvier  1855,  celui  de  750  millions  do  juillet  de  la 
même  année,  et  qui  tous  ont  été  couverts  bien  au 
delà  de  la  somme  demandée.  A quoi  faut-  il  rattacher 
une  aussi  complète  réussite?  Est-ce  à l’intensité  des 
sentiments  patriotiques  de  la  nation?  Nous  n’aimons 
pas  assez  nous  faire  illusion  pour  y croire,  nous  ne 
voyons  pas  qu’à  aucune  époque  de  notre  histoire,  les 
crises  financières  que  traversa  le  pays,  en  dévoilant 
son  dénûmeut,  en  le  montrant  réduit  à l’extrémité, 
aient  trouvé  dans  le  patriotisme  des  citoyens  une 
issue  favorable,  et  d’ailleurs  nous  ne  croyons  pas 
nous  montrer  plus  sceptiques  que  l’État  lui-même, 
qui,  dans  les  diverses  circonstances  que  nous  relations 
tout  à l’heure,  a jugé  plus  prudent  de  compter  avec 
l’intérêt  qu’avec  le  dévouement  des  souscripteurs, 
en  leur  offrant  des  avantages  sérieux  et  facilement 
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appréciables.  Que  l’empressement  des  souscripteurs 
témoignât  de  la  confiance  des  masses  dans  le  gou- 
vernement impérial,  qui  pourrait  en  douter?  Mais  la 
confiance  elle-même  n’est  pas  du  patriotisme,  elle  est 
un  calcul  qui  peut  être  juste  ou  faux,  mais  qui  est 
toujours  un  calcul.  La  confiance  était  indispensable 
pour  déterminer  à souscrire,  elle  n’eût  cependant 
pas  suffi  à elle  seule,  si  le  gouvernement  n’eùt  con- 
senti, en  faveur  des  nombreux  petits  capitalistes  aux-  • 
quels  il  s’adressait,  des  sacrifices  qui  peuvent  être 
parfaitement  mis  en  balance  avec  ceux  que  réclamait 
l’avidité  des  anciens  adjudicataires,  et  si  surtout  il 
eût  mis  des  entraves  à la  spéculation,  de  laquelle 
dépendait  tout  aussi  certainement  le  succès  de  ces 
emprunts  nationaux.  C’est  ce  que  nous  allons  du 
moins  essayer  d’établir  par  un  exemple. 

Le  13  juillet  1855  parut  un  décret  qui  autorisa 
l’emprunt  de  750  millions  et  qui  décida  que  le 
3 p.  0/0  serait  émis  à 65,25  et  le  4 1/2  à 92,25;  or  la 
veille  de  ce  jour  la  rente  3 p.  0/0  fermait  à 66,05 
et  le  4 1/2  à 92,75;  c’était  donc  une  véritable  bonifi- 
cation de  80  centimes  sur  le  3 p.  0/0  et  de  50  cen- 
times sur  le  4 1/2,  qui  était  offerte  aux  souscripteurs. 
Mais  ce  n’était  là  qu’un  premier  avantage.  Car,  bien 
que  l’emprunt  s’effectuât  seulement  dans  le  courant 
de  juillet,  la  jouissance  des  arrérages  datait  du 
22  juin  précédent  pour  le  3 p.  0/0  et  du  22  mars 
écoulé  pour  le  4 1 /2.  Et  de  plus,  quoique  le  capital 
ne  dût  être  fourni  intégralement  qu’au  bout  de 
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dix-huit  mois,  cependant  les  intérêts  devaient  être 
payés,  tout  comme  si  la  totalité  du  capital  était 
souscrite  sur-le-champ.  En  somme,  l’appréciation 
exacte  qui  a été  faite  de  toutes  ces  concessions  a fait 
voir  qu’en  réalité  le  3 p.  0/0  revenait  aux  souscrip- 
teurs à 62,75  et  le  4 1/2  à 89,80  ; ce  qui  constituait 
à leur  profit  une  diflérence  de  3 fr.  30  c.  sur  le  cours 
du  3 p.  0/0  et  de  2 fr.  95  c.  sur  le  cours  du  4 1/2. 

Une  des  conditions  de  l’emprunt  avait  été  1e  dépôt 
du  dixième  du  montant  de  la  souscription  à titre  de 
garantie;  si  cet  emprunt  avait  été  couvert  sans  excé- 
dant, c’étaient  75  millions  qui  entraient  tout  d’a- 
hord  dans  la  caisse  de  l’État;  or,  le  chiffre  des 
souscripteurs,,  loin  de  s’arrêter  à la  somme  requise, 
s’éleva  à 3,652,691,000  francs,  ce  qui  procura 
au  Trésor  un  dépôt  préalable  de  presque  la  moi- 
tié de  l’emprunt.  A quoi  tenait  cet  élan  inouï?  Pense- 
t-on  qu’il  n’ait  pas  été  secondé  d’une  façon  souve- 
raine par  la  spéculation?  Raisonnons  un  peu!  Certes 
on  ne  peut  pas  admettre  qu’il  eût  été  possible  aux 
souscripteurs  d’opérer  ce  dépôt,  et  d’opérer  aussi  les 
premiers  versements  qui  le  suivirent,  sans  procéder 
à la  réalisation  de  valeurs  qu’ils  avaient  en  porte- 
feuille; autant  contester  la  réalité  des  événements 
qui,  à l’arrivée  des  échéances,  nous  ont  montré, 
comme  se  trouvant  dans  le  plus  grand  embarras,  bon 
nombre  de  petits  souscripteurs,  qui  n’avaient  souscrit 
qu’avec  l’espoir  de  revendre  avec  bénéfice,  et  qoi, 
pris  au  dépourvu,  trompés  dans  leur  attente,  im- 
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puissants  à remplir  leurs  engagements,  furent  obli- 
gés de  se  défaire  de  leurs  inscriptions  en  subissant 
des  pertes  sensibles.  Des  réalisations  ont  donc,  nous 
le  redisons,  été  nécessaires  pour  satisfaire  aux  obli- 
gations prises  par  les  souscripteurs.  Mais  sur  quoi 
ces  réalisations  ont-elles  porté?  Qu’a-t-on  réalisé 
enfin?  diverses  valeurs  parmi  lesquelles  se  sont  trou- 
vées des  actions,  sans  doute,  mais  aussi  de  la  rente. 

En  réalisant  cette  rente,  qui  était  c«tée  à 66''', 05,  pour  ,« 
en  acheter  d’autre,  qui  leur  revenait  à 62'%75,  ils 
bénéficiaient  de  la  différence.  Cependant,  il  ne  suffit 
pas  de  vouloir  vendre,  il  faut  trouver  des  acheteurs. 

Qui  donc  va  se  rendre  acquéreur  des  rentes  qui 
viennent  d’être  mises  en  vente  par  les  souscripteurs 
de  l’emprunt  ? Qui  voudra  acheter,  à la  Bourse,  de 
la  rente  à C6^%05,  alors  que  le  Trésor  en  offre  ù bien 
meilleur  marché?  Ce  n’est  pas  le  consommateur  de 
l’emprunt,  le  petit  capitaliste,  qui  commettra  cette 
bévue,  il  la  laissera  faire  au  spéculateur  qui,  confiant 
dans  la  hausse,  ne  craindra  pas  d’acheter  au  cours 
de  la  bourse  la  rente  offerte  par  le  spéculateur,  espé- 
rant qu’à  l’aide  de  ces  opérations,  mêlées  de  sérieux 
et  de  fictif  tl),  il  puisse  revendre  à nn  coursplus  élevé 
encore.  Celte  perspective  se  réalisa,  car  la  persis- 
tance des  achats  amena  un  cours  avantageux  qui  per- 
mit aux  spéculateurs  de  revendre  avec  bénéfice.  Les 
victimes  furent  ces  rentiers  imprudents,  qui,  entraî- 
nés par  cette  hausse,  n’hésitèrent  pas  à s’intéresser  à 

(i)  5irJeannoUe  Bozérian. 
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l’emprunt  dans  une  proportion  qui  dépassait  leurs 
moyens,  convaincus  que,  pour  faire  honneur  à leur 
engagement,  ils  n'auraient  qu’à  opérer  la  vente  qui 
leur  laisserait  encore  des  profils.  Quand  les  termes 
approchèrent,  il  fallut,  pour  payer,  vendre  ce  qu’on 
ne  pouvait  conserver.  Une  si  grande  affluence  de 
vendeurs  au.x  abois  devait  naturellement  déprimer 
les  cours;  et  ils  recueillirent  des  pertes  à la  place 
des  avantages  qu’ils  avaient  révés,  en  cédant  leurs 
inscriptions  à des  spéculateurs  qui  leur  firent  pro- 
duire de  nouveaux  bénéfices  et  les  manipulèrent 
entre  eux  jusqu’à  l’époque  où  d’autres  rentiers  eu- 
rent fini  par  les  absorber. 

Les  détails  dans  lesquels  nous  venons  d’entrer 
font  ressortir,  ce  nous  semble,  le  rôle  important  joué 
par  la  spéculation  dans  l’emprunt  de  1855,  prouvent 
que,  sans  elle,  les  souscripteurs  n’auraient  pu  réa- 
liser les  bénéfices  en  vue  desquels  ils  avaient  sous- 
crit, ni  se  procurer  dans  un  très-bref  délai  les 
sommes  nécessaires  au  dépôt,  ni  se  défaire  des  litres, 
dont  ils  s’étaient  si  imprudemment  chargés,  démon- 
trent que  par  conséquent  les  souscripteurs  ont  dû 
nécessairement  compter  sur  la  spéculation,  se  sont 
reposés  sur  elle,  et  que  l’État  qui  la  prohiberait 
éloignerait  les  souscripteurs  des  emprunts  nationaux, 
comme  aussi  les  adjudicataires  ou  les  soumission- 
naires des  modes  d’emprunt  originairement  prati- 
qués. 
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SECTION  DEUXIÈME 

INFirENCE  f)E  LA  BOURSE  SUR  LA  PRÉPONnftRANCE  POLtTTQUE 
DES  NATTOSS. 

Nous  venons  d’établir  que,  sans  la  spéculation,  les 
emprunts  ne  sont  pas  possibles  pour  l’Étal.,  et,  cela 
posé,  on  peut  dire,  faisant  un  pas  de  plus,  que  les 
emprunts  deviennent  aisés  avec  la  spéculation,  et 
qu’en  outre  la  liberté  de  la  spéculation,  que  les  bon- 
nes mesures  financières  et  industriellès,  en  facilitant 
toutes  les  grandes  entreprises,,  en  donnant  satisfac- 
tion aux  besoins  pécuniaires  d’un  pays,  assurent  en 
même  temps  au  dehoi's  sa  grandeur  et  sa  prépon- 
dérance politique.  Nous  entrons,  ainsi,  par  une  ex- 
tension ou  plutôt  par  une  plus  large  compréhension: 
de  notre  sujet,  dans  un  ordre  de  considérations  nou- 
veau, auquel  ne  nous  convie  pas  précisément  la 
lettre  même  du  programme,  mais  pour  lequel,, 
comme  pour  quelques  autres  cas  d’initiative  person- 
nelle, nous  nous  prévalons  da  mandai  tacite  et  des 
visées  élevées  de  ses  inspîraleurs. 

C’est  une  vue  étroite  et  exclusive,  que  celle  qui 
subordonne  les  grandes  destinées  d’un  peuple  à la 
politique  pure,  et  qui  fait  dépendre,  par  exemple,, 
d’une  organisation  militaire  puissante  ou  d’une  di- 
plomatie exercée  et  habile  la  sécurité,  la  prospérité, 
l’autorité  de  ce  peuple. 

Il  y a longtemps  déjà  que  de  bonnes  finances  sont 
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considérées  comme  la  condition  primordiale  de  la 
bonne  politique,  à moins  qu’on  ne  veuille  entendre 
par  la  politique  elle-mômej  et  nous  sommes  tout 
prêt  a nous  rallier  à cette  interprétation,  voire  même 
à la  tenir  pour  la  seule  admissible  et  morale,  l’en- 
semble des  règles  conduisant  à la  prospérité  géné- 
rale et  particulière,  qui  est  le  but  unique  vers  lequel 
doivent  tendre  les  efforts  des  gouvernements, 

Mais,  quelque  rôle  qu’on  assigne  à l’élément  finan- 
cier, qu’on  lui  fasse  prendre  le  pas  sur  la  politique, 
ou  qu’on  n’y  voie  qu’une  branche  de  celle  dernière, 
son  impérieuse  nécessité,  son  influence  prédo- 
minante ne  sauraient  être  ni  diminuées,  ni  mécon- 
nues. 

Sans  doute  le  capital  n’est  pas  tout;  et  il  est  des 
empires,  tels  que  la  Perse  et  la  Rome  antiques,  dont 
la  chute  a été  accélérée  par  l’invasion  des  richesses 
qu’on  faisait  servir,  il  faut  cependant  bien  le  recon- 
naître aussi,  infiniment  moins  à la  production  qu’à 
la  consommation  ; sans  doute  il  faut  qu’un  État 
amoureux  de  son  indépendance  puisse  compter  sur 
le  courage  et  le  patriotisme  de  ses  habitants,  et  il  y a 
dans  ces  vertus  civiques  autant  d’instrumeiits  actifs 
de  résistance  ; mais  si  l’enthousiasme  peut  faire  sor- 
tir des  légions  d’un  sol  généreux,  il  ne  saurait  les 
vêtir,  les  nourrir,  les  entretenir  ; il  ne  saurait  tracer 
autour  de  la  patrie  en  danger  un  cordon  de  renrparts 
protecteurs  ; il  ne  saurait  suppléer  enfin  au  nerf  bien 
connu  de  la  guerre.  Ce  que  la  nécessité  de  défendre 
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le  territoire  menacé  réclame  donc  avant  tout,  ce  sont 
des  capitaux,  sans  lesquels  les  dispositions  et  les 
sentiments  les  meilleurs  demeurent  généralement 
impuissants  à se  traduire  par  des  faits;  l’histoire  nous 
donne  à cet  égard  des  enseignements  utiles  : la  plus 
sainte  des  causes,  notre  indépendance  nationale, 
soutenue  par  le  génie  le  plus  puissant,  l’empereur 
Napoléon  I",  succombait  en  1815,  non  pas  devant 
les  soldats  de  la  coalition,  mais  bien  en  réalité  devant 
Torde  la  Grande-Bretagne,  de  même  qu’autrefois, 
en  sens  inverse,  la  petite  république  des  Provinces- 
Uuies  avait,  grâce  à ses  ressources  fiuancicres,  tenu 
glorieusement  tète  au  grand  roi  lui-même,  et  re- 
poussé des  ennemis  jusque-là  invincibles. 

Nous  venons  de  parler  tout  particulièrement  du 
besoin  d’indépendance,  comme  imposant  des  sacri- 
fices d’argent,  mais  comme  constituant  aussi  un  des 
fondements  du  bonheur  d’un  État.  Cependant  il 
n’est  pas  le  seul,  et,  pour  que  l’État  soit  vraiment 
et  complètement  heureux,  il  faut  qu’à  l’indépendance 
viennent  se  joindre  Taisance  au  dedans  et  un  certain 
ascendant  au  dehors;  nous  n’ajoutons  pas  la  liberté, 
qui,  pour  nous  servir  d’une  expression  plus  juste 
qu’on  ne  le  croit  communément,  ne  doit  et  ne  peut 
être  que  le  couronnement  de  l’édifice;  car  qu’est  la 
liberté  dans  la  dépendance  et  la  misère , sinon  un 
mot  vide  de  sens  et  une  chose  sans  utilité? 

Eh  bien,  voyons  en  peu  de  mots  si,  plus  que 
l’indépendance,  la  prospérité  intérieure  et  Timpor- 
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lance  politique  peuvent  s’obtenir  et  se  conserver  sans 
d’abondants  capitaux. 

Qu’est- ce  donc  que  l’aisance?  L’aisance  n’est  autre 
chose  qu’une  très-ample  satisfactian  donnée  au  plus 
grand  nombre  de  besoins  possible.  Or  cette  défini- 
tion suffit  pour  faire  voir  que,  soit  que  l’on  interroge 
le  moyen  de  satisfaire  ces  besoins,  soit  qu’on  se  préoc- 
cupe des  objets  mêmes  qui  doivent  en  procurer  la 
satisfaction,  partout  on  aboutit  fatalement  à la  même 
exigence.  Qu’est-ce  qui  permet  de  consommer  dans 
une  large  mesure,  de  he  se  refuser  ni  les  agréments 
du  confortable,  ni  les  vanités  du  luxe?  L’épargne, 
c’est-à-dire  le  capital.  Et  qu’est-ce  qui  sert  d’aliment 
à la  consommation?  Des  produits  de  toute  espèce,  de 
toute  provenance,  créés  par  l’industrie,  amenés  par 
le  commerce,  mais  créés  et  amenés  comment?  Tou- 
jours à l’aide  du  capital,  de  cet  agent  merveilleux, 
sans  lequel  il  n’est  ni  activité  ni  production,  puisque 
c’est  lui  seul  qui  les  sollicite,  qui  les  rémunère  et 
qui  les  entretient. 

Quant  à l’influence  extérieure,  tous  les  jours  on 
s’aperçoit  davantage  à quelles  conditions  un  pays 
réussit  à se  l’assurer,  et  il  semble  vraiment  que  le 
crédit  politique  se  dispense  aux  États  comme  le  cré- 
dit ordinaire  aux  particuliers,  car  parmi  les  nations, 
celles-là  seulement  se  concilient  le  respect  et  savent 
faire  écouter  leur  voix,  qui  sont  connues  des  autres 
pour  leur  opulence  et  leurs  ressources.  Ce  n’est  pas 
d’ailleurs  d’aujourd’hui  qu’il  en  est  ainsi,  et  qui  ne 
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se  rappelle  aussitôt  la  Phénicie  si  puissante  autrefois 
par  son  commerce;  l’industrieuse  Carthage  qui  sut 
longtemps  lutter  sans  désavantage  avec  Rome,  et 
en  descendant  le  cours  des  siècles,  Venise,  Gênes  et 
laLiguehanséatique,  qui  de  leur  temps  furent  redou- 
tées à l’égal  des  plus  grandes  puissanceseuropéennes? 
Que  si  CCS  exemples  n’ont  pas  toujours  frappé  les 
esprits,  on  peut  dire  cependant  qu’à  l’heure  qu’il  est 
au  moins,  la  puissance  des  États  ne  se  mesure  plus 
sur  leur  étendue,  et  que  la  politique  d'agrandisse- 
ment et  de  conquêtes  touche  à son  terme  ; le  sol  a 
cessé  d'être  la  base  unique  des  richesses,  cin- 
quante années  d’une  paix  bienfaisante  ainsi  que  l’in- 
vention dos  machines  qui  multiplient  à l’infini  le 
travail  de  l’homme,  ont  fait  éclore  une  richesse  mobi- 
lière, qui,  en  Europe,  commence  à rivaliser  par  son 
importance  avec  la  richesse  territoriale;  et  ce  sont 
désormais  ceux  qui  avancent  avec  le  plus  de  succès 
dans  les  voies  nouvelles,  ce  sont  ceux  qui,  comme 
les  Anglais,  par  exemple,  sont  arrivés  à une  richesse 
mobilière  dépassant  même  la  richesse  territoriale, 
ce  sont  ceux  enfin  qui  réunissent  et  font  fructifier  la 
plus  grande  quantité  de  capitaux,  qu’attendent,  en 
récompense  de  leurs  efforts  heureux  et  de  leurs 
bonnes  institutions  financières,  industrielles  et  com- 
merciales, la  considération  et  la  crainte  de  leurs 
contemporains. 

Bientôt  nous  justifierons  cette  affirmation  par  les 
faits  ; pour  le  moment  constatons  que  si  les  capitaux 
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paraissent,  à tous  ces  points  de  vue  qui  intéressent  le 
bien-être  des  nations,  d’une  utilité  et  d’une  urgence 
incontestables,  la  cause  de  la  spéculation  et  de  la 
Iwurse  se  trouve,  à ces  mêmes  points  de  vue  au 
moins,  gagnée  du  même  coup. 

Qu’est  ce  en  effet  que  la  Bourse?  C’est  le  centre 
et  le  rendez-vous,  c’est  le  marché  par  excellence  des 
capitaux.  Ailleurs,  sur  d’autres  marchés,  ce  sont  tels 
produits,  telles  denrées,  telles  marchandises  déter- 
minés qui  vont  s’offrir  et  chercher  preneur  ; vous 
l’encontrez  ici  l’entrepôt  des  vins,  là  la  halle  aux 
blés,  plus  loin  la  foire  aux  bestiaux,  etc.  A la  Bourse, 
la  marchandise  dont  on  veut  se  défaire,  ce  sont  des 
capitaux  et , chaque  fois  que  des  capitaux  sont  devenus 
disponibles  et  qu’ils  désirent  un  placement  ou  plus 
sûr,  ou  plus  avantageux,  ou  moins  durable  que  celui 
que  leur  procurait  soit  un  prêt,  soit  une  banque  do 
dépôt,  soit  touteautre  opération, ilsprennent  aussitôt 
le  chemin  de  la  Bourse,  et  là  deux  destinations  leur 
sont  ouvertes  : ou  bien  ils  s’échangeront  contre  des 
titres  déjà  existants  et  en  circulation,  émis  soit  par 
l’État,  soit  par  des  sociétés  financières,  industrielles 
ou  commerciales  en  cours  d’exercice  ; ou  bien  ils 
répondront  à un  appel  nouveau,  ou  s’aggloméreront 
pour  fonder  une  entreprise  nouvelle,  et  se  converti- 
ront ainsi  en  des  titres  auxquels  ils  auront  eux- 
mêmes  donné  le  jour. 

On  comprend  aisément  l’attraction  que  doit  exer- 
cer la  Bourse  sur  les  fonds  vacants,  en  vue  de  l’un 
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de  ces  deux  buis  à y atteindre,  alors  surtout  que  de 
grandes  facilitÉ's  leur  sont  accordées  pour  s’y  faire 
admettre  et  parvenir  à leurs  fins,  alors  aussi  que  la 
liberté  et  la  vivacité  de  la  spéculation  leur  pro- 
mettent des  résultats  plus  avantageux;  on  n'est  pas 
étonné  que  la  Bourse  d’une  contrée  florissante  ou 
d’une  capitale  en  renom,  quand  elle  est  à d’autres 
égards  aussi  placée  dans  de  bonnes  conditions  et  régie 
par  une  législation  libérale,  voie  affluer  vers  elle  les 
épargnes  nationales  et  même  les  capitaux  étrangers 
s’y  rencontrant  d’ailleurs  avec  des  valeurs  étran- 
gères; et  l’on  se  rend  de  la  sorte  très-facilement 
compte  du  lien  intime,  dû  lien  de  causalité  qui 
unit  la  prospérité  des  Bourses  à la  prospérité  des 
États. 

Tout  ce  qui  favorise  la  prospérité  des  Bourses  con- 
tribue à donner  un  plus  grand  relief  aux  nations, 
comme  aussi  tout  ce  qui  entrave  celle  prospérité  ne- 
larde  pas  à se  traduire,  pour  les  nations,  par  un 
afTaiblissement  de  leur  autorité  et  de  leur  puis- 
sance. 

El  cependant  les  entraves  de  toute  sorte  n’ont  pas, 
dans  notre  pays,  manqué  à la  spéculation  boursière, 
et  il  peut  ne  pas  paraître  inutile  de  signaler  les  plus 
marquantes,  sauf  ensuite  à montrer  à quelles  consé- 
quences funestes  elles  peuvent  conduire,  et  quels 
avantages  inestimables  sont  au  contraire  attachés  à 
leur  inexistence  ou  à leur  disparition. 

Parmi  ces  entraves,  quelques-unes  résultent  de 
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dispositions  législatives  déjà  mentionnées  dans  le 
cours  de  ce  travail. 

Ainsi  le  lecteur  se  souvient  sans  doute  de  cette 
nécessité  de  l’autorisation  gouvernementale  à laquelle 
un  article  du  Code  de  commerce  assujettissait  les  so- 
ciétés anonymes  à leur  naissance,  enrayant  ainsi  dans 
une  certaine  mesure  l’association  des  capitaux,  et  par 
voie  de  conséquence  apportant  un  empêchement  des 
plus  graves  à la  spéculation.  La  liberté  de  la  spécula- 
tion n’est  qu’une  chimère  sans  la  liberté  d’associa- 
tion, et  si  nous  n’insistons  pas  davantage  sur  celte 
idée,  c’est  qu’elle  parait  avoir  fait  son  chemin, 
puisque,  il  y a peu  de  temps,  un  projet  de  loi,  dont 
l’adoption  remonte  à l’année  dernière,  fut  présenté 
au  Corps  législatif  pour  faire  justice  de  cette  sujétion 
et  y soustraire  dorénavant  les  sociétés  anonymes. 

Nous  avons  même  rencontré  sur  notre  chemin 
quelque  chose  de  pire  qu'un  simple  obstacle  à la  spé- 
culation, faute  de  matière  première  en  quantité  .suffi- 
sante; et,  en  étudiant  la  législation  sur  les  marchés  à 
terme,  nous  avons  dû  en  constater,  bien  à regret  sans 
doute,  la  prohibition  absolue;  si  cette  prohibition 
absolue,  si  cette  prohibition  légale  n’a  pas  porté  les 
mauvais  fruits  qu’elle  contenait  en  germe,  c’est 
qu’elle  n’a  jamais  été  respectée,  c’est  que  l’autorité 
elle-même  a prêté  les  mains  à sa  violation  manifeste, 
et  cependant,  comme  il  est  préférable  de  vivre  à 
l’ombre  des  lois  qu’à  l’ombre  d’une  tolérance  sou- 
vent capricieuse,  notre  dernier  chapitre  sera  con- 


Digitized  by  Google 


in  CH.  III.  - INFI-I  EXCE  DES  .NÉGOCIATIONS  DE  BOURSE. 

sacré  à réclamer  la  réforme  radicale  de  cette  législa- 
tion liberticide. 

Nous  arrivons  enfin  à des  entraves  de  création  plus 
récente,  écloses  vers  la  môme  époque,  et  sous  l’ins- 
piration, en  partie  au  moins,  des  mômes  préjugés, 
nous  voulons  parler  de  l’impôt  du  tourniquet  ou 
droit  d’entrée  à la  Bourse  et  de  l’impôt  sur  la  trans- 
mission et  la  conversion  de  tous  titres  ou  promesses 
d’actions  et  d’obligations  émis  par  une  société,  com- 
])agnieou  entreprise  quelconque.  Le  droit  d’entrée, 
sur  lequel  nous  désirons  à cet  endroit  entrer  dans 
quelques  détails  qui  n’ont  pas  pu  trouver  place 
ailleurs,  a été,  pour  la  ville  de  Paris  seulement,  établi 
par  le  décret  du  17  décembre  1856,  dont  nous  con- 
signons ici  les  articles  principaux. 

« Art.  1".  Laville  de  Paris  est  autorisée  à perce- 
voir, à partir  du  l**^  janvier  1857,  un  droit  d’entrée 
à la  Bourse,  ainsi  réglé  : 

(I  Bourse  des  effets  publics,  1 franc  par  personne  ; 

« Bourse  des  marchandises,  50  centimes  par  per- 
sonne. 

« .\rt.  2.  Des  abonnements  seront  accordés  aux 
personnes  qui  en  feront  la  demande,  au  prix  annuel 
de  150  francs  pour  la  Bourse  des  effets  publics,  et  de 
75  francs  pour  la  Bourse  des  marchandises. 

«Art.  4.  Cessera  d’ôtre  perçue,  à partir  du  l"jan- 
vier  1857,  la  contribution  spéciale,  autorisée  par  la 
loi  des  finances  et  destinée  à subvenir  aux  dépenses 
de  la  Bourse  de  Paris.  •> 
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Ce  décret  fait  naitre  des  considérations  d'ordres 
divers,  qu'on  aurait  tort  de  vouloir  complètement 
supprimer,  parce  que,  encore  que  celte  mesure  ait 
été  rapportée  depuis,  il  importe  que  de  bonnes  rai- 
sons viennent  rassurer  l'avenir  lui-môme  contre  la 
possibilité  de  son  retour. 

On  a soulevé,  entre  autres,  à l'occasion  de  cet 
impôt,  la  question  de  légalité.  Ce  qui  en  justifie  la 
légalité  aux  yeux  de  certaines  personnes,  c'est  l’ar- 
ticle 4 do  ce  décret  de  1856,  article  dont  nous  ve- 
nons de  donner  le  texte,  mais  dont  le  sens  no  peut 
être  bien  apprécié  que  quand  on  se  reporte  à l’ar- 
ticle 4 de  la  loi  du  28  ventôse  an  IX,  relative  à l'éta- 
blissement de  bourses  de  commerce.  Conformément 
à ce  dernier  article,  les  dépenses  annuelles  relatives 
il  l’entretien  et  à la  réparation  des  bourses  devaient 
être  supportées  par  les  banquiers,  négociants  et  mar- 
chands, et  il  pouvait  être,  en  conséquence,  levé  une 
contribution  proportionnelle  sur  le  total  de  chaque 
patente  de  première  et  de  deuxième  classe  , et  sur 
colles  d'agents  de  change  et  courtiers , et  le  même 
article  ajoutait  que  le  montant  do  cette  contribution 
serait  fixé , chaque  année , en  raison  des  besoins, 
par  un  arrêté  du  préfet  du  département. 

Au  moment  où  parut  cette  loi,  la  Bourse  était 
installée  à l’église  des  Petits-Pères,  c’est-à-dire  dans 
un  bâtiment  appartenant  à l’État,  et  c’est  également 
l’État  qui  fut  à l’origine  le  propriétaire  du  palais 
actuel  de  la  Bourse,  dont  il  fit  les  premiers  frais  de 
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construction;  mais  il  cessa  de  l’être  alors  qu’une  loi 
du  1 7 juin  1 824,  visée  en  même  temps  que  la  loi  de 
ventôse  an  IX,  dans  le  préambule  du  décret  de  i 856, 
vint  autoriser  la  cession  de  cet  édifice  à la  ville  de 
Paris,  à la  condition  que  les  frais  d’achèvement  et 
d’entretien  du  monument  incomberaient  à cette  der- 
nière. 

La  propriété  de  la  Bourse  passant  de  l’État  à la 
ville,  les  dépenses  y afférant  devenaient  des  dépenses 
municipales,  et  la  capitale  était  donc  en  droit,  dans 
l’opinion  que  nous  reproduisons,  de  n’en  concéder 
la  jouissance  que  moyennant  certaines  conditions 
pécuniaires,  comme  elle  confère,  sous  des  conditions 
semblables,  des  droits  de  place  dans  les  halles,  foires, 
marchés,  abattoirs,  ou  des  permis  de  stationnement 
sur  la  voie  publique,  les  ports  et  autres  lieux  pu- 
blics. 

Ces  sortes  de  perceptions  figurent,  aux  termes  de 
l’article  3i  de  la  loi  du  18  juillet  1837,  parmi  les 
recettes  ordinaires  des  communes,  lesquelles  recettes 
peuvent  être,  en  conformité  de  cette  même  loi  de 
juillet  1837,  autorisées  par  un  simple  décret  dans 
un  budget  dont  le  revenu  est  supérieur  à 100,000 
francs. 

Le  décret  du  17  décembre  1856,  en  faisant  suc- 
céder une  taxe  d’entrée  à la  contribution  spéciale  et 
conforme  aux  prescriptions  de  la  loi  du  28  ventôse 
an  IX,  par  laquelle  on  avait,  avant  ce  décret,  pourvu 
aux  dépenses  d’entretien  de  la  Bourse,  ce  décret  ne 
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dérangeait  donc  pas,  disait-on,  l’économie  générale 
de  notre  législation,  et,  ne  se  bornant  pas  à trouver 
cette  taxe  légale,  on  la  louait  encore  de  n’avoir  at- 
teint que  ceux  qui  franchissaient  le  seuil  delà  Bourse 
à la  différence  de  cette  contribution  qui  frappait 
indistinctement  ceux  qui  y entraient  et  ceux  qui  n’y 
entraient  pas. 

Cependant,  au  point  de  vue  même  de  la  légalité, 
le  décret  dont  s’agit  a été  combattu  comme  étant  en 
discordance  complète  avec  l’ensemble  de  nos  lois 
financières  qui  ont  voulu  que  les  transactions  ayant 
pour  objet  tes  fonds  publics  se  fissent  publiquement. 
On  l’a  trouvé  notampient  inconciliable  avec  t'arrêté 
du  27  prairial  an  X,  concernant  les  bourses  de  com- 
merce et  les  agents  de  change  et  dont  l’article  1"  dé- 
clare les  bourses  de  commerce  ouvertes  à tous  les 
citoyens  et  même  aux  étrangers,  accordant  ainsi  une 
faveur  qu’il  ne  peut  pas  consentir  à voir  subordon- 
ner plus  tard  à une  rémunération. 

L’article  24  de  ce  même  arrêté  de  l’an  X vient 
d’ailleurs,  lui  aussi,  fournir  un  argument  à ceux  qui 
soutiennent  la  thèse  de  l’illégalité  du  décret  ; en  effet, 
cet  article  est  ainsi  conçu  : « Les  agents  de  change, 
étant  sur  le  parquet,  pourront  proposera  haute  voix 
la  vente  ou  l’achat  d’effets  publics  et  particuliers  ; 
et  lorsque  deux  d’entre  eux  auront  consommé  une 
négociation,  ils  en  donneront  le  cours  à un  crieur 
qui  l’annoncera  sur-le-champ  au  public.  « 

Qu’a  voulu  le  législateur  en  édictant  cette  dispo- 
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sition  ? Se  pénétrant  et  de  l’intérêt  de  l’État  et  de 
l’intérêt  des  particuliers,  il  a voulu  que  les  fransac-, 
tions  sur  rentes  se  produisissent  au  grand  jour,  afin 
que  les  rentiers  connussent  bien  le  crédit  de  leur 
débiteur,  et  il  a voulu  que  le  cours  des  eiïets  publics 
fût  proclamé  publiquement,  afin  que  les  intéressés 
pussent  par  eux-mêmes  surveiller  et  contrôler  les 
négociations  dont  ils  ont  chargé  les  intermédiaires 
officiels.  Mais,  si  le  rentier  ne  peut  exercer  son  con- 
trôle que  moyennant  finance,  ce  droit  d’entrée, 
auquel  on  l’assujettit,  devient  à son  égard  un  véri- 
table impôt,  qui  fausse  et  viole  le  contrat  par  lequel 
l’État  emprunteur  a consenti  l’exemption,  au  profit 
de  la  rente,  de  toute  charge  directe  ou  indirecte,  sans 
compter  que  l’établissement  de  ce  droit  contrarie 
manifestement  le  texte  de  l’article  24,  qui,  en  par- 
lant d’annonce  faite  au  public,  donne  à entendre 
qu’il  considère  la  Bourse  comme  un  lieu  public, 
c’est-à-dire  comme  un  lieu  où,  en  premnt  cette 
dernière  expression  dans  le  sens  légal  et  même  usuel , 
tout  le  monde  est  indistinctement  admis  sans  Ixturse 
délier. 

Nous  avons  tenu  à résumer  fidèlement  ce  qui  peut 
être  dit  en  faveur  comme  à l’encontre  de  la  légalité  du 
décret  de  i 856,  mais  nous  tenons  infiniment  moins, 
nous  l’avouons , à nous  ranger  à l’un  ou  à l’autre 
des  deux  systèmes  en  présence;  nous  serions  même 
assez  disposé  à reconnaitre  que  ce  décret  est  fondé 
en  droit,  tout  comme,  en  examinant  plus  haut  la  lé- 
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gislalioii  boursière,  nous  en  avons  déduit  la  condam- 
nation des  marchés  à terme;  mais  assurément  per- 
sonne ne  saurait  se  méprendre  sur  le  sens  de  cette 
concession  ; si  nous  souscrivons  à la  validité  des 
prescriptions,  quelle  que  soit  leur  source,  qui  ont 
proscrit  les  marchés  à terme  et  donné  naissance  au 
droit  d’entrée,  c’est  pour  être  autorisé  à en  deman- 
der le  retrait,  car  la  légalité  d’une  mesure  n’ajamais 
snfC  à elle  seule  pour  en  justifier  l’aduptiou  et  le 
maralien,  et  voilà  pourquoi  nous  avons  cru  pouvoir 
rester  neutre  dans  le  conflit  juridique  que  nous  ve- 
nons à l’instant  même  de  faire  revivre. 

Mais  voici  quelques  autres  observations,  que  les 
abolitionnistes  adressèrent,  au  pointdevue  del’équité 
cette  fois,  à leurs  adversaires,  les  partisans  du  dé- 
cret. Qu’esl-ce , dirent-ils , que  cette  assimilation 
entre  les  halles  où  se  vendent  et  s’achètent  les  den- 
rées de  consommation,  et  la  Bourse  où  se  vendent  et 
s’achètent  les  fonds  publics,  assimilation  qui,  en 
éqnité  au  moins,  sinon  en  droit,  justiflerait,  soit 
l’impôt  du  tourniquet,  soit  sa  transformation,  ainsi 
qu’il  en  a été  question  pendant  un  certain  temps,  en 
une  chaurge  annuelle  pour  les  agents  de  change  ou  en 
une  participation  dai»  les  bénéfices  de  ces  officiers 
ministériels? 

Et,  d’abord,  de  ce  que  les  halles  et  marchés,  qui 
sont  des  établissements  municipaux,  rapportent  à la 
ville  un  droit  de  location,  prélevé  sur  les  marcliands 
qui  y occupent  des  places,  il  leur  a semblé  profon- 
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dément  illogique  de  conclure  que  les  personnes 
entrant  à la  Bourse  dussent  en  payer  l’occupation 
temporaire,  parce  que  ce  palais  serait  également  un 
édifice  public.  Et  en  effet,  qui  donc  paye  à la  halle  ? 
Ce  ne  sont  que  les  marchands,  qui  y exercent  leur 
commerce  en  se  constituant  les  intermédiaires  entre 
le  producteur  et  le  consommateur,  et  qui,  soit  qu’ils 
étalent  leurs  marchandises  et  fassent  leurs  affaires 
dans  une  boutique  ou  sur  le  carreau  de  la  halle,  sont 
assujettis  à un  loyer  mesuré  sur  l’espace  qu’ils 
occupent;  mais  jamais  aucun,  tribut  n’a  été  perçu 
des  acheteurs  qui  vont  dans  les  marchés  faire  des 
provisions  répondant  à leurs  propres  besoins,  ou 
destinées  même  à être,  par  eux,  revendues  en  d’au- 
tres lieux. 

Donc,  sous  ce  premier  rapport,  l’analogie  n’existe 
pas,  puisqu’à  la  Bourse,  c’est  le  public  lui -même 
qui , en  vertu  du  décret , est  astreint  à payer  le 
droit . 

Et,  ici,  l’on  ne  peut  passer  sous  silence  une  remar- 
que théorique,  qui  ne  tardera  pas  à recevoir  l’appui 
probant  des  faits,  c’est  que  nulle  part,  sur  quelque 
marché  que  ce  soit,  les  obstacles  mis  à la  liberté  du 
commerce  et  à la  circulation  des  objets  commerça- 
bles  par  l’établissement  d’un  droit  d’entrée,  no  peu- 
vent entraîner  des  conséquences  plus  funestes  pour 
l’activité  des  transactions  que  sur  le  marché  des 
fonds  publics. 

En  effet,  il  n’est  pas  admissible  que  les  marchés 
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ordinaires,  où  se  débitent  des  objets  de  première 
nécessité,  des  objets  indispensables  à l’entretien  de 
la  vie,  puissent  être  jamais  désertés  ; vainement 
vous  rendrez  l’accès  des  halles  aussi  coûteux  que  pos- 
sible, vous  réussirez  seulement  à exhausser  le  prix 
des  denrées , mais  vous  n’en  chasserez  jamais  les 
acquéreurs  ; le  consommateur  s’y  rendra  sans  doute 
peut-être  moins  fréquemment  lui-même  ; mais, 
comme  il  lui  faut  absolument  les  produits  qui  s’y 
vendent,  au  prix  même  des  sacrifices  les  plus  élevés, 
ceux  que  l’on  appelle  vulgairement  les  revendeurs 
ne  permettront  jamais  aux  transactions  de  languir, 
puisqu’ils  iront  désormais  faire  en  plus  grandes 
quantités  des  approvisionnements,  qu’ils  pourront 
toujours  librement  revendre  en  détail. 

A la  Bourse,  au  contraire,  les  conditions  du  mar- 
ché ne  sont  plus  les  mêmes;  la  marchandise  qu’on 
s’y  procure,  n’a  plus,  pour  le  public,  ce  caractère 
d’indispensable  nécessité  qui  lui  fait  surmonter 
tous  les  obstacles,  ou  supporter  toutes  les  gênes  ; on 
est  fondé  même  à dire,  qu’ici  les  obstacles  et  les 
gênes,  loin  de  faire  renchérir  la  marchandise,  con- 
tribuent singulièrement  à la  déprécier  en  éloignant 
la  classe  riche  qui  formait  la  principale  clientèle 
des  fonds  publics;  et,  quant  aux  vendeurs,  à suppo- 
ser qu’il  pût  en  exister  en  cette  matière,  personne 
ne  voudrait  leur  payer  indirectement  un  tribut 
auquel  on  refuserait  de  se  soumettre  directement 
à la  porte  d’entrée;  mais,  au  surplus,  l’existence  de 

U 


431  CH.  III.  — INFLI  ENCE  DES  NÉGOCI.VTIO.NS  DE  HOI  HSE. 

ces  intermédiaires  revendant  publiquement  et  libre- 
ment n’est  pas  possible,  puisqu’aucune  transaction 
sur  les  rentes  ou  les  valeurs  industrielles  ne  peut  se 
produire  en  dehors  de  l’enceinte  privilégiée,  de 
telle  façon  qu’à  tous  ces  points  de  vue,  la  conclusion 
légitime  est  que  le  tourniquet,  qui  à l’entrée  de 
la  Bourse  arrête  les  personnes,  arrête  du  même 
coup  aussi  les  transactions  boursières. 

Aussi  a-t-on  pu  très-légitimement  et  très-spiri- 
tuellement proposer  en  exemple  à la  Bourse  le 
procédé  de  certains  magasins,  qui,  bien  loin  de 
vouloir  effrayer  le  public  par  la  crainte  de  toutes 
sortes  d’embarras  et  d’ennuis,  cherchent  au  con- 
traire à attirer  les  chalands,  en  leur  promettant  par 
ces  mots  : Entrée  libre,  que  de  gros  caractères  ren- 
dent visibles  à tous  les  yeux,  jusqu’à  l’affranchisse- 
ment de  toute  obsession. 

Que  si  l’assimilation  de  la  Bourse  avec  la  Halle 
et  des  marchands  de  la  Halle  avec  le  public  de  la 
Bourse,  est  des  plus  aventurées,  voyons  encore  si 
l’assimilation  de  ces  jmêmes  marchands  de  la  Halle 
avec  les  agents  de  change  est  plus  heureuse,  et  s’il 
y aurait  eu  lieu  d’applaudir  à l’application  de  l’idée, 
caressée  à ce  qu’il  parait,  un  instant,  par  l’autorité 
locale,  de  substituer  au  droit  d’entrée  une  annuité  à 
fournir  par  les  agents  de  change. 

Voici,  du  moins  si  nos  renseignements  sont  e.xacts, 
ce  qui  était  arrivé.  Le  Préfet  de  la  Seiue,  recon- 
naissant sans  doute  le  préjudice  causé  au.\  affaires 
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par  le  droit  d’entrée,  s’était  mis  en  rapport  avec  le 
syndicat  des  agents  de  change , afin  que  de  com- 
mun accord  on  déterminât  les  conditions  de  sa 
suppression.  A cette  occasion,  le  premier  magistrat 
de  la  ville  consentit,  dit-on,  à renoncer  au  revenu 
du  tourniquet,  pourvu  que  les  agents  de  change 
versassent  dans  la  caisse  municipale,  à titre  de  pres- 
tation équivalente,  une  annuité  de  600,000  francs, 
représentant  approximativement  le  produit  du  droit 
d’entrée.  Mais  en  imposant  ainsi  aux  agents  de 
change  une  charge  nouvelle , il  s’agissait  de  leur 
accorder  une  compensation,  et  cette  compensation, 
on  pensa  pouvoir  la  faire  consister  en  une  augmen- 
tation de  5 p.  O/o  sur  le  courtage;  seulement, 
abandonnant  désormais  le  versement  d’une  annuité 
fixe,  le  Préfet  de  la  Seine  exigea  que  ce  fussent 
ces  5 p.  0/0  qui  entrassent  dans  la  caisse  municipale, 
après  qu’ils  auraient  été  prélevés  sur  le  produit 
brut  des  charges  d’agents  de  change,  et  c’est  préci- 
sément contre  cette  dernière  prétention  que  vinrent 
échouer  toutes  les  tentatives  d’arrangement. 

Nous  ne  voulons  pas  rappeler  toutes  les  objections 
soulevées  par  cette  exigence,  objections  tirées  notam- 
ment de  ce  prélèvement  brut  opéré  sur  un  produit 
que  des  pertes  fréquentes  et  des  frais  considérables 
d’exploitation  diminuaient  notablement;  du  droit  / 
de  contrôle  ouvert  à la  ville  sur  la  comptabilité  des 
intermédiaires  afin  de  prévenir  les  supercheries 
qui  pourraient  la  priver  d’une  partie  de  ses  recettes; 
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de  la  violation  du  secret  dû  aux  opérations  des 
clients,  secret  violé  également  déjà  avec  le  régime 
du  tourniquet,  sous  lequel  les  spéculateurs,  qui,  par 
économie,  prenaient  un  abonnement,  étaient  tenus 
de  révéler  au  moins  leurs  noms;  et  de  l’étrangeté 
d'une  association,  plus  ou  moins  entachée  de  socia- 
lisme, qui  unirait  dans  une  communauté  d’inté- 
réts  et  exposerait  à des  collisions  regrettables,  une 
administration  publique  et  des  entreprises  particu- 
lières. 

Mais  ce  que  nous  voulons,  c’est  dénoncer  l’injus- 
tice et  l’inconvénient  d’une  appréciation  dans 
laquelle  on  place  les  agents  de  change  sur  la  même 
ligne  que  les  marchands  de  la  Halle,  afin  de  pouvoir 
en  principe  les  frapper  comme  ceux-ci  d’un  impôt 
dont  la  nature,  la  quotité  et  le  mode  de  perception 
sont  d’ailleurs  indifférents. 

Sans  doute  diverses  dispositions  législatives,  par 
nous  relatées  déjà  dans  le  chapitre  précédent,  ainsi 
que  le  payement  d’une  patente,  qui  incombe  égale- 
ment aux  agents  de  change,  ne  permettent  pas  de 
leur  dénier  le  caractère  de  commerçants,  et  toute- 
fois s’ils  ressemblent  aux  commerçants  à certains 
égards,  ils  en  diffèrent  à plusieurs  autres,  et  l’on 
peut  môme  dire,  qu’ils  .sont  bien  plus  commerçants 
en  vertu  des  lois  qu’ils  ne  le  sont  par  leur  nature. 
On  ne  saurait,  en  effet,  oublier  l’interdiction  qui 
pèse  sur  eux,  de  faire  des  affaires  pour  leur  compte 
personnel,  interdiction  qui  les  sépare  profondémept 
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des  marchands  de  la  Halle,  ne  vendant  el  n’achetant 
jamais  que  dans  leur  propre  intérêt  et  à leurs  pro- 
pres risques  et  périls;  on  ne  saurait  non  plus  perdre 
de  vue  qu’on  devient  commerçant  par  sa  seule  vo- 
lonté, tandis  qu’on  n’est  admis  à exercer  la  profes- 
sion d’agent  de  change  qu’en  obtenant  l’investiture 
du  gouvernement  et  en  remplissant  certaines  condi- 
tions déterminées;  et  si  on  observe,  en  outre,  que  le 
commerçant  dirige  ses  opérations  comme  il  l’entend, 
au  lieu  que  l’agent  de  change  subit  une  surveillance 
vigilante,  et  est  tenu  à l’observation  exacte  d’une  sé- 
vère réglementation;  si  l’on  songe,  enfin,  que  le 
commerçant  peut  exercer  son  industrie  partout  où  il 
lui  convient,  alors  que  l’activité  de  l’agent  de  change 
ne  saurait  se  développer  en  dehors  des  murs  de  la 
Bourse,  l’on  arrive  aisément  à reconnaître  que  si 
toutes  ces  attaches  gouvernementales,  si  toutes  ces 
conditions  difficiles  d’existence,  parmi  lesquelles  il 
faut  ranger  encore  la  faculté  pour  l’administration 
supérieure  de  révoquer  les  agents  de  change,  n’ont 
pas  pu  soustraire  ces  derniers  à la  qualité  de  com- 
merçants, elles  leur  impriment  cependant,  d’une  fa- 
çon prédominante,  le  cachet  d’officiers  ministé- 
riels. 

Mais  la  redevance  des  agents  de  change,  que  ne 
saurait  motiver  une  assimilation  inexacte,  est  con- 
damnée aussi  au  point  de  vue  de  l’intérêt  public.  Ce 
n’est  pas  dans  l’intérêt  des  agents  de  change  qu’on 
a ouvert  des  bourses,  et  la  gratuité  des  bourses  n’a 
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pas  en  vue  de  favoriser  le  personnel  des  intermé- 
diaires, mais  bien  uniquement  d’assurer  la  constitu- 
tion et  le  développement  du  crédit  de  l’État.  Or,  en 
livrant,  moyennant  rétribution,  le  marché  des  fonds 
publics  à une  corporation  privilégiée  qui  lui  donnera 
une  impulsion  vraisemblablement  conforme  à ses 
vues  particulières,  on  arrive  à sacrifier  aux  intérêts 
privés  les  intérêts  généraux,  de  même  déjà  que  le 
droit  d’entrée,  qui  éloignait  le  public  de  la  Bourse, 
exposait  ce  même  marché  à être  compromis  par  des 
intérêts  purement  privés. 

Voyons,  maintenant,  ce  qui  a pu  motiver  la  créa- 
tion du  droit  d’entrée,  et,  pour  en  comprendre  une 
des  raisons  déterminantes,  reportons-nous  à l’épo- 
que même  qui  a vu  établir  cet  impôt.  A cette  épo- 
que, c’est-à-dire  en  1856,  on  rencontrait  à la 
Bourse  de  Paris  une  affluence  immodérée  de  visi- 
teurs amenés  en  partie  dans  cette  enceinte,  qui  avait 
peine  à les  contenir,  par  une  ardeur  spéculative  de  bas 
étage,  ou  même  par  le  pur  désœuvrement,  et  obs- 
truant toutes  les  issues,  au  point  que  les  récrimina- 
tions les  plus  vives  ne  tardèrent  pas  à se  faire  en- 
tendre, notamment  de  la  part  des  banquiers  et  des 
agents  de  change,  dont  les  employés  éprouvaient  dé- 
sormais les  plus  grands  obstacles  à rejoindre  leurs 
clients  pour  prendre  leurs  ordres  ou  leur  rendre 
leurs  réponses.  Mais  d’autres  griefs,  d’une  nature 
plus  grave  encore,  vinrent  à s’élever,  s’adressant 
non  plus  seulement  aux  difficultés  de  la  circulation. 
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à l’encombrement  du  marché  par  une  population 
misérable  et  parasite,  mais  s’appuyant  sur  ce  que 
la  Bourse,  par  suite  de  la  foule  innombrable  qui  y 
faisait  invasion,  offrait  un  vaste  théâtre  à d’habiles 
exploitants. 

Qui  de  nous  ne  se  souvient,  avec  un  sentiment  de 
dégoût,  de  l’éclosion,  en  ce  temps  do  fièvre  indus- 
trielle et  boursière,  de  bon  nombre  d’entreprises 
frauduleuses,  se  présentant  sous  la  forme  de  sociétés 
en  commandite,  mais  n’ayant  aucune  consistance, 
ne  reposant  sur  aucune  base  sérieuse,  employant 
tous  les  artifices  possibles  pour  leurrer  le  public,  et 
ne  réussissant  que  trop  à trouver  des  dupes  parmi  les 
masses  ignorantes  et  crédules  autant  que  compactes 
qui  se  condensaient  à l’intérieur  de  la  Bourse. 

C’est  donc,  en  bonne  partie,  pour  mettre  un  terme 
et  aux  envahissements  et  aux  exploitations,  dont  les 
envahisseurs  étaient  eux-mêmes  victimes,  que  fut 
décrété  le  droit  du  tourniquet,  dont  l'établissement 
avait  cependant  perdu  beaucoup  de  son  à-propos 
depuis  la  promulgation  de  la  loi  du  16  juillet  1856 
sur  les  sociétés  en  commandite. 

Cette  loi,  en  effet,  qui  n’est  pas  d’ailleurs  non 
plus  sans  reproche,  en  ce  qu’elle  a peut-être  dépassé 
le  but,  avait,  en  même  temps  qu’elle  aggravait  les 
conditions  de  l’association  et  de  la  spéculation,  tari 
au  moins  la  source  des  abus  déplorables  qui  s’é- 
taient produits  à la  Bourse  au  grand  préjudice  des 
fortunes  les  plus  modestes,  et  cependant,  malgré  la 
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satisfaction  partielle  donnée  ainsi  à des  plaintes  una- 
nimes, le  droit  d’entrée,  qu’on  inaugura  le  1"  jan- 
vier 1857,  rencontra  une  approbation  non  moins 
universelle,  parce  que  l’on  n’envisagea  à ce  moment 
que  son  résultat  immédiat,  la  dispersion  de  gens  sans 
aveii,  et  que  l’on  perdit  de  vue  ses  conséquences  plus 
lointaines,  mais  inévitablement  funestes  pour  lagran- 
deur  commerciale,  industrielle  et  politique  du  pays. 

11  était  cependant  assez  facile  de  prévoir  que  cet 
impôt,  eu  éloignant  les  classes  déshéritées  de  la  so- 
ciété, éloignerait  aussi  les  capitalistes  spéculateurs 
que  rien,  en  définitive,  ne  contraignait  à se  rendre 
à la  Bourse,  et  à encourir  à la  iK»rte  une  sorte  d’a- 
mende rendue  presque  flétrissante  par  la  déconsidé- 
ration que  cette  mesure  avait  jetée  sur  le  marché  ; il 
fallait  s’attendre  à voir  s’enfuir  les  hommes  dont 
l’honorabilité  relevait  le  marché  et  dont  les  capitaux 
et  les  litres  y entretenaient  une  situation  si  profitable 
au  bien  public,  pour  n’y  plus  rencontrer  que  des  in- 
dustriels sans  biens  ni  honneur,  vivant  de  la  Bourse 
au  lieu  de  la  faire  vivre,  et  s’y  cramponnant  avec 
d’autant  plus  de  ténacité  que  leur  inaptitude  ou  leur 
discrédit  ne  leur  promettait  pas  de  pûture  ailleurs; 
on  pouvait  enfin,  les  bons  éléments  une  fois  chassés, 
pressentir  le  découragement  et  la  désertion  des  mau- 
vais éléments  eux-mêmes,  ainsi  que  la  décadence  de 
plus  en  plus  accentuée  de  la  Bourse  n’abritar.t  plus 
finalement  que  les  agents  de  change  et  leurs  asses- 
seurs ! 
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Aussi  ce  qui  devait  advenir,  advint!  et  si,  comme 
il  est  permis  de  le  croire,  l’importance  présumée  des 
recettes  entra  pour  quelque  chose  dans  l’installation 
des  toruniquets,  la  ville  de  Paris  dut  bientôt  recon- 
naitre  qu’elle  avait  fait  un  calcul  inexact  et  conçu  de 
fausses  espérances.  Qu’au  début  ces  recettes  aient 
été  encore  quelque  peu  productives,  c’était  assez 
naturel,  après  l’activité  incroyable  imprimée  à la 
Bourse  de  Paris,  par  l’excellence  des  mesures  finan- 
cières prises  depuis  le  commencement  de  l’empire 
jusqu’en  1856,  et  qui  avaient  communiqué  à ce  mar- 
ché de  capitaux  un  degré  de  puissance  auquel  n’a- 
vaient jamais  atteint  ceux  de  la  Hollande  et  de  l'An- 
gleterre, ces  anciens  centres  du  commerce  du  monde, 
même  au  temps  de  leur  plus  grande  splendeur. 

Mais  insensiblement  le  mouvement  inaccoutumé, 
qui  avait  travaillé  la  Bourse  jusque-là,  vint  à se  ra- 
lentir sous  l’inOuence  du  décret,  dont  les  effets  dé- 
sastreux se  manifestèrent  bientôt  à tous  les  regards. 
Les  perceptions  faites  à l’occasion  du  droit  d’entrée, 
se  trouvant  mêlées  à d’autres  articles  dans  le  budget 
municipal,  il  est  difficile,  sans  doute,  d’en  suivre 
la  progression  décroissante  à partir  de  1857^  mais 
déjàl’annuité  de  600,000  francs,  imposée  aux  agents 
de  change  comme  base  des  négociations  qui  avaient 
été,  pendant  un  certain  temps,  entamées  avec  eux 
par  M.  le  Préfet  de  la  Seine,  peut  servir  de  repèrç^, 
puisqu’elle  devait  offrira  la  ville  un  équivalent  ap- 
proximatif des  revenus  assurés  à l’aide  des  tourni- 
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quels  ; nous  croyons  même,  avec  des  hommes  com- 
pétents, qu’en  1860  cet  impôt  n’a  pas  produit 
500,000  francs  nets  ; et,  si  l’on  tient  compte  de  la 
perle  éprouvée  par  le  Trésor, en  raison  des  droits  de 
timbre  prélevés  sur  les  bordereaux  dont  la  quantité 
diminuait  simultanément  avec  celle  des  transactions, 
l’on  voit  à quel  résultat  insignifiant  ce  droit  d’entrée 
aboutit  définitivement  en  cette  année  1860,  et  l’on 
se  demande  si  c’est  à une  recette  aussi  méprisable, 
supprimée  d’ailleurs  peu  de  temps  après,  en  décem- 
bre 1861,  qu’il  convenait  d’offrir  en  holocauste  les 
intérêts  les  plus  précieux  delà  France,  y compris 
même  ceux  d’une  partie  de  l’Europe  et  de  l’Améri- 
que, fécondée  par  nos  travaux,  bénéficiant  de  notre 
crédit  et  de  notre  prospérité  I 

Aussi  pour  qu’on  eût  consenti  si  facilement  un  tel 
sacrifice  et  compromis  en  quelque  sorte  l’avenir  du 
pays,  n’a-t-il  dû  suffire  assurément  ni  do  l’a- 
morce de  perceptions  insignifiantes,  ni  du  mécon- 
tentement soulevé  par  un  public  encombrant,  et,  en 
voilant  la  statue  de  la  liberté  commerciale,  de  celle 
qui  s’applique  aux  transactions  boursières,  on  était 
heureux  de  pouvoir  se  prévaloir  encore  de  l’immo- 
ralité de  son  aspect,  de  pouvoir  argumenter  des  pé- 
rils que  le  spectacle  d’une  bourse  fiévreuse  serait 
de  nature  à faire  courir  au  caractère  et  aux  mœurs 
des  citoyens. 

11  est  certain  qu’à  réfioque  de  l’établissement  du 
droit  d’entrée,  le  courant  était  à la  réprobation  des 
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voies  suivies  par  la  Bourse;  que  cette  réprobation 
trouva  même  des  organes  fort  accrédités,  puisqu'un 
homme  tel  que  M.  Bartholomé,  président  d’une  com- 
pagnie de  chemin  de  fer,  ne  craignit  pas,  au  mois  de 
mai  1858,  de  déclarer,  dans  une  occasion  décisive, 
que  l’institution  de  cet  impôt  était  considérée  par 
lui  comme  un  acte  de  haute  moralité  accompli  par 
le  gouvernement  de  l’Empereur,  et  que,  de  toutes 
parts  enfin,  on  vit  dans  l’adoption  de  cette  mesure 
une  intention  morale  qui  faisait  honneur  à l’admi- 
nistration, et  pour  laquelle  des  éloges  sans  réserve 
lui  étaient  dus. 

Certes,  si  la  moralité  publique  était  offensée  par 
les  opérations  habituelles  de  la  Bourse,  il  n’y  a ni 
crédit,  ni  grandeur,  ni  prospérité,  qu’il  ne  fallût 
sans  hésitation  immoler  à cet  intérêt  supérieur,  at- 
tendu qu’à  partir  du  moment  où  l’honnêteté  et  la 
droiture  cesseraient  de  présider  aux  destinées  d’un 
État,  les  autres  biens  ne  sauraient  plus  y comp- 
ter que  sur  une  existence  éphémère  et  transi- 
toire ! 

Or,  en  admettant  pour  un  instant  comme  légi- 
time , l’accusation  d’immoralité  portée  contre  la 
Bourse,  le  choix  du  remède  ne  saurait  être  douteux  : 
cet  établissement  devrait  être  fermé  comme  toutes 
les  maisons  de  jeux  de  hasard,  atteintes  par  l’ar- 
ticle 410  du  Gode  pénal,  et  ne  devrait  pas  espérer 
pouvoir  survivre  plus  que  les  loteries  à la  loi  du 
21  mai  1836. 
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Qu’est-ce  donc  que  celte  satisfaction  puérile  du 
droit  d’entrée  donnée  aux  besoins  moraux,  c’est-à- 
dire  aux  moins  accommodantes  de  toutes  les  exi- 
gences, qu’est-ce  donc  que  ce  procédé  bizarre,  qui 
prétend,  moyennant  un  sacrifice  pécuniaire  banal, 
amener  à composition  les  principes  fondamentaux 
des  sociétés  et  qui  rappelle  involontairement  une 
pratique  du  moyen  âge,  où  l’on  se  procurait,  au 
prix  do  quelques  oboles,  la  rémission,  sous  forme 
d’indulgences,  des  péchés  les  plus  graves?  La  mo- 
rale ne  peut  rien  gagner  à ce  qu’un  fait,  mauvais  et 
nuisible  en  lui-mème,  puisse  se  commettre  impuné- 
ment après  l’abandon  d’une  pièce  de  vingt  sous,  et 
l’on  peut  assurer  que,  de  toutes  les  transactions 
boursières,  aucune  n’outrage  la  conscience  publique 
. au  même  degré  que  la  transaction  essayée  avec  la 
morale  par  l’impôt  du  tourniquet. 

On  le  voit  donc,  si  la  Bourse  est  un  temple  où  se 
brûle  un  encens  impur,  et  où  l’on  adore  des  divini- 
tés corruptrices,  il  faut  résolument  en  défendre  l’a- 
bord, et  il  n’est  pas  de  moyen  terme  possible,  au 
moins  moralement  parlant,  entre  sa  suppression  et 
l’admission  gratuite  de  tous  les  fidèles  indistincte- 
ment. 

Au  surplus,  c’est  là  une  conclusion  à laquelle  on 
arrive  par  un  autre  chemin  encore,  et  par  des  con- 
sidérations tirées  sinon  de  la  morale,  au  moins  de 
ce  qui  est  opportun  et  utile  ; car  ou  bien  l’on  consi- 
dère que  les  agents  de  change  peuvent  sans  l’inter- 
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ventioii  du  public  consommer  direclemenl  entre 
eux  les  négociations  portant  sur  les  fonds  publics 
ou  les  valeurs  industrielles,  et  alors  la  Bourse  perd 
toute  raison  d’ôtre,  puisque  ces  intermédiaires  rem- 
pliraient tout  aussi  bien  leurs  mandais,  sans  sortir 
de  leurs  cabinets  respectifs  ; ou  bien  on  juge  que  ces 
négociations  ont  besoin  d’être  vivifiées  par  le  con- 
cours des  intéressés  personnifiant  la  permanence  de 
l’offre  et  de  la  demande,  et  qu’elles  ne  peuvent  pas 
plus  que  les  autres  affaires  se  passer  d’un  achalan- 
dage public,  et,  dès  lors,  comme  on  reconnaît 
qu’elles  sont  soumises  à la  nécessité  d’un  mar- 
ché, ne  serait-ce  pas  une  inconséquence,  que  de 
vouloir  les  priver  de  publicité  et  de  liberté,  c’est-à- 
dire  des  conditions  essentielles  de  tout  marché  véri- 
table? 

Quand  on  se  demande  d’où  est  venu  l’anathème 
jiresque  général  fulminé  à l’encontre  de  la  Bourse, 
quand  on  recherche  ce  qui  a pu  déterminer  cette 
croisade  entreprise  au  nom  des  sentiments  moraux, 
qui  considérait  comme  une  conquête  précieuse  toute 
facilité  enlevée  à la  spéculation,  et  qui  réussit,  en 
fin  de  compte,  à faire  triompher  le  droit  d’entrée , 
on  arrive  à se  convaincre  que  toutes  ces  saintes  ar- 
deurs émanaient  d’impressions  un  peu  confuses  qui 
faisaient  l’éloge  du  cœur  bien  plus  encore  que  de 
l’intelligence  des  coalisés. 

On  s’était  épris  d’une  pitié,  peut-être  excessive, 
pour  les  vaincus  de  la  Bourse  , pour  ceux  que  l’am- 
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bitiüii  condamnable  d’arriver  au  plus  vile  à l’opu- 
lence avait  portés  à engager  toute  leur  position, 
mais  que  la  fortune  contraire  avait  jetés  ruinés,  dé- 
pouillés, sur  le  carreau;  et  à ce  sentiment  de  commi- 
sération s’était  mêlé  peuWtre  un  sentiment  d’envie 
à l’adresse  de  ceux  qui,  plus  héureux  ou  plus  ha- 
biles, avaient,  grâce  à des  opérations  ou  combinai- 
sons de  Bourse,  obtenu  en  bien  peu  de  temps  des 
résultats  qu’un  travail  même  opiniâtre  et  persistant 
ne  permettrait  jamais  d’atteindre. 

Pour  réagir  contre  ces  impressions,  il  eût  suffi  de 
songer  qu'il  ne  fallait  pas  faire  expier  à la  Bourse 
les  torts  de  ceux  qui  en  abusent;  il  eût  suffi  encore 
de  promener  également  un  regard  sur  les  entre- 
prises commerciales  et  industrielles  coexistantes, 
où  tous  les  jours  des  déclarations  de  faillite  en  grand 
nombre  viennent  flétrir  la  témérité  et  punir  l’inex- 
périence ; il  eût  suffi  enfin  de  soumettre  à une  com- 
paraison attentive  la  façon  dont  les  affaires  se  trai- 
tent à la  Bourse  et  la  façon  dont  elles  se  traitent 
partout  ailleurs. 

Les  reproches  d’immoralité  peuvent  porter  tant 
sur  les  opérations  mêmes  qui  se  concluent  à la 
Bourse,  que  sur  les  personnes  qui  s’y  adonnent  ; or, 
le  parallèle  que  nous  provoquons  entre  la  spécula- 
tion qui  s’exerce  sur  les  effets  publics  et  celle  qui 
s’applique  aux  autres  marchandises,  doit  faire  jus- 
tice des  soupçons  injurieux  qui  planent  sur  les  opé- 
rations boursières  elles-mêmes,  eu  révélant  leur 
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identité  parfaite  avec  les  combinaisons  relatives  à 
des  matières  et  substances  de  la  vie  ordinaire,  com- 
binaisons contre  lesquelles  jamais  aucune  attaque  ne 
s’est  produite,  et  auxquelles  on  a au  contraire  tou- 
jours rendu  hommage  Jusqu’à  ce  jour,  puisque,  sans 
compter  les  services  qu’elles  rendent  au  commerce, 
c’est  grâce  à elles  encore  que  les  États  eux-mêmes 
obtiennent  leurs  approvisionnements. 

Il  n'est  pas,  en  effet,  un  grand  centre  commercial 
où  les  marchandises  ne  donnent  lieu  aux  mêmes 
opérations  que  les  fonds  publics  ou  les  valeurs  in- 
dustrielles à la  Bourse  : là,  comme  ici,  les  affaires  se 
traitent  au  comptant,  à terme,  à prime,  sérieuse- 
ment ou  dans  un  but  purement  de  spéculation  ou 
de  jeu  ; à cet  égard  on  ne  voit  apparaître  aucune 
différence,  et  les  mêmes  modalités  se  reproduisent 
uniformément  partout,  à Marseille,  pour  les  grains, 
dans  le  midi  de  la  France,  pour  les  3/6,  dans  le 
nord,  pour  les  colzas,  à Paris  pour  toutes  ces  es- 
pèces de  denrées  et  tant  d’autres  encore  indifférem- 
ment. 

Sur  toutes  les  places  il  y a,  à tout  moment,  des 
gens  qui,  même  par  l’entremise  d’ofQciers  ministé- 
riels, achètent,  livrables  et  payables  à terme,  des 
marchandises  qu’ils  ne  seraient  pas  en  mesure  de 
solder,  mais  qu’ils  comptent  revendre,  avec  bénéfice, 
avant  l’époque  de  la  livraison,  de  façon  à profiter  de 
la  différence,  de  même  qu’à  tout  moment  aussi  il  y a 
des  gens  qui  vendent  des  marchandises  qu’ils  ne 
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possèdeiil  pas,  dans  la  pensée  qu’un  achat  subsé- 
quent, fait  à des  cours  inférieurs  à ceux  de  la  vente, 
leur  procurera  un  bénéfice  calculé  précisément 
sur  la  différence  de  ces  cours,  et  qui  sera  la  récom- 
pense comme  il  a été  le  but  de  leur  combinaison. 

Or,  ces  opérations  tout  comme  celles  de  la  Bourse 
ruinent  certains  spéculateurs  aussi  bien  qu’elles  en 
favorisent  certains  autres,  qui  du  jour  au  lendemain 
se  trouvent  quelquefois  comblés  de  richesses.  Songe- 
t-on  pour  cela  à empêcher  ce  genre  d’affaires  ou  à 
l’embarrasser  dans  sa  marche  au  point  de  l’anéantir? 
Songe-t-on  par  des  mesures  sérieusement  restrictives 
à soulever  la  résistance  du  commerce,  qui  proteste- 
rait au  nom  de  la  puissance  et  de  l’existence  même 
du  pays  tout  entier?  Pourquoi  dès  lors  particulière- 
ment s’acharner  sur  la  spéculation  boursière  avec 
une  persévérance  d’autant  plus  incompréhensible  et 
d’autant  plus  injuste,  qu’en  y regardant  même  de 
pi-ès,  l’identité  dont  nous  nous  prévalons  n’apparaît 
pas  tellement  complète,  qu’elle  ne  laisse  subsister 
des  nuances  sensibles,  qui  sont  toutes  à l’avantage 
du  marché  des  effets  publics,  et  qui  permettent  de 
dire  que  les  marchés  à terme  engendrent  des  incon- 
vénients moins  graves,  moins  fâcheux,  moins  irré- 
médiables quand  ils  se  réfèrent  à des  effets  publics 
que  quand  ils  s’appliquent  à des  marchandi  -es  ; en 
d’autres  termes,  qu’à  la  Bourse  les  affaires  se  traitent 
même  dans  des  conditions  plus  équitables  et  plus 
conformes  à la  morale  que  sur  les  autres  marchés. 
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Voici,  en  effet,  ce  qui  arrive  souvent  : un  acheteur 
à terme  de  rentes,  par  exemple,  arrive  à l’échéance, 
sans  être  à même  de  prendre  livraison  ; dans  ce  cas 
il  peut  demander 'que  son  opération  soit  continuée 
pendant  un  terme  nouveau,  c’est-à-dire,  pour  em- 
ployer les  expressions  techniques,  qu’elle  soit  repor- 
tée. Mais  cette  remise  l’oblige  à payer  un  intérêt, 
pour  la  fixation  duquel  les  fonds  publics,  et  ce  sont 
des  fonds  publics  que  nous  avons  supposés  dans  no- 
tre hypothèse,  offrent  une  base  facilement  apprécia- 
ble; le  report  pris  dans  le  sens  d'indemnité  se  calcule 
sur  l’intérêt  que  le  titre  rapporte  lui-même,  car  il  est 
juste  que  l’acheteur  primitif,  qui  recouvrera  plus  tard 
la  propriété  de  ses  rentes  avec  la  plus-value  des  inté- 
rêts qu’elles  auront  produits  dans  l’intervalle,  rem- 
bourse au  reporteur  l’avantage  que  celui-ci  lui  a 
procuré  ; c’est  donc  à 2b  centimes  par  mois  ou  3 francs 
par  an,  que  s’élève  en  principal  le  report  sur  le 
3 p.  0/0.  Si  le  report  qu’on  fait  payer  au  spéculateur 
excède  l’intérêt  du  titre,  la  cote  ofticielle  ne  manque 
pas  de  le  signaler,  et  aussitôt  l’appât  de  gros  intérêts 
fera  affluer  vers  la  Bourse  les  capitaux  momentané- 
ment disponibles,  qui  désirent  un  placement  à courte 
échéance,  comme  aussi  les  caisses  publiques,  telles 
que  la  Banque  de  France,  par  exemple,  soucieuses 
qu’elles  sont  du  crédit  général,  affecté  par  l’élévation 
du  report,  chercheront  probablement  à multiplier 
autant  que  possible  leurs  avances,  afin  de  rendre  les 
reports  plus  faciles;  le  résultat  de  cette  émulation, 
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rte  celle  concurrence  do  capilaux,  sera  nalurellemenl 
d’abaisser  le  lauxdu  reporl,  de  le  conlenir  dans  des 
limiles  équilables,  de  lelle  façon,  que  gr;\ce  à la  pu- 
blicilé  de  la  cole  officielle  qui  fonclioune  comme 
une  sorte  de  soupape  de  sûreté,  il  ne  sera  plus  possi- 
ble à tel  ou  lel  capitaliste  d’abuser  de  ses  ressources 
et  d’imposer  ses  conditions,  puisque  l’abus,  à sa 
naissance  môme,  est  porté  à la  connaissance  du  pu- 
blic qui,  en  constatant  tous  les  jours  la  situation  du 
marché,  y envoie  aussitôt  ses  capitaux  flottants  réta- 
blir l’équilibre. 

Le  marché  des  fonds  publics,  tel  qu’il  est  consti- 
tué, favorise  donc  la  spéculation  à la  hausse  en  même 
temps  qu’il  offre  une  protection  efficace  contre  la 
prépondérance  absolue  du  capital.  Malheureusement 
il  n’est  pas  permis  d’en  dire  autant  du  marché  des 
marchandises,  et  l’observation  des  faits  interdit  à cet 
égard  toute  analogie.  Que  se  passe-t-il  en  efTet?C’est 
que  le  spéculateur  sans  argent  s’y  trouve  à la  discré- 
tion entière  du  spéculateur  aisé.  Quelqu’un  a acheté 
à terme  des  grains  ou  des  huiles,  et  il  va  être  surpris 
par  l’échéance  sans  pouvoir  en  prendre  livraison  ; 
aura-t-il  la  ressource  de  l’acheteur  à terme  d’effets 
publics  qui  peut  se  faire  reporter?  Du  tout,  et  l’on 
voit  très-souvent  le  vendeur,  par  une  simple  menace 
de  livraison,  jeter  l’épouvante  dans  la  place,  condam- 
ner les  acheteurs,  qui  peuvent  être  fort  nombreux,  à 
se  défaire,  sur-le-champ  et  à tout  prix,  en  vue  des 
engagements  par  eux  contractés,  d’une  forte  quau- 
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tité  de  marchandises,  multiplier  de  la  sorte  autour 
de  lui  les  catastrophes  individuelles,  profiter  de  la 
forte  baisse  occasionnée  par  ces  ventes  précipitées, 
en  rachetant  lui-même  aux  conditions  les  plus  avan- 
tageuses, et  réaliser  on  ne  peut  plus  rapidement 
des  gains  prodigieux. 

Voilà  des  pratiques  dont  la  Bourse  n’a  jamais  à 
gémir,  qui  .soulèveraient  sans  doute  contre  elles  les 
récriminations  les  plus  indignées  et  qui  se  renouvel- 
lent cependant  sans  interruption  dans  le  commerce, 
parce  que  les  marchés  de  marchandises  manquent 
de  la  publicité  voulue  pour  signaler  le  péril,  parce 
que  l’absence  d’éclaircissements  et  de  direction  en 
éloigne  les  capitaux  disponibles  du  public  ordinaire, 
et  parce  qu’enfin  le  Trésor  public  n’y  exerce  pas  un 
contrôle  et  n’y  apporte  pas  une  sollicitude  qu’il  ré- 
serve pour  les  négociations  affectant  le  crédit  de 
l’État. 

On  pourrait  être  étonné  après  cela  que  les  spécu- 
lations sur  marchandises,  malgréles  dangers  qu’elles 
présentent,  trouvent  encore  des  personnes  pour  s’y 
hasarder.  Mais  l’inexpérience  des  uns,  l’imprudence 
des  autres  expliqueraient  déjà  suffisamment  cette 
circonstance,  comme  à la  Bourse  elles  expliquent 
bien  des  légèretés,  si  la  nature  [articulière  des  opé- 
rations concernant  les  denrées  n’en  rendait  compte 
pour  la  majeure  partie.  C'est  que  ces  opérations  s’é- 
tablissent à plusieurs  mois  de  distance,  que  pendant 
ce  temps  intervallaire,  la  température  bonne  ou  mau- 
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vaise,  qui  décide  des  récoltes  abondantes  ou  man- 
quées, peut  amener  une  hausse  ou  une  baisse  sensi- 
ble, et  qu'on  résiste  difficilement  à la  séduction  des 
gros  bénéfices  que  peuvent  procurer  ces  diverses 
éventualités. 

La  simple  ébauche  de  cette  comparaison  doit  suf- 
fire, ce  semble,  à rassurer  sur  le  caractère  honnête 
de  la  spéculation  boursière  considérée  en  elle-même; 
aussi  est-il  peu  de  moralistes  assez  intraitables  pour 
ne  pas  finir  par  rendre  justice  aux  transactions 
mêmes  et  par  reconnaître  en  outre  que  l’existence  et 
la  conservation  des  Bourses  sont  d'ailleurs  tout  à fait 
indispensables  à une  époque  où  le  bilan  actif  des  na- 
tions est  représenté  par  le  travail  et  par  les  richesses 
mobilières;  par  le  travail,  qui  ne  peut  se  passer  d’un 
marché  de  capitaux,  par  les  richesses  mobilières,  à 
la  circulation  et  à la  réalisation  desquelles  il  importe 
essentiellement  de  pourvoir. 

Mais  convaincus  sur  le  terrain  de  la  nécessité  des 
Bourses,  revenus  aussi  de  leurs  préventions  injustes 
à l’égard  de  la  façon  dont  s’y  traitent  les  affaires, 
ces  moralistes  déclarent  que  les  concessions  faites 
par  eux  aux  opérations  mêmes  ne  s’étendent  cepen- 
dant pas  à tous  les  opérateurs,  et  que  le  droit  d’en- 
trée a surtout  eu  en  vue  d’épurer  le  {lersonnel  qui, 
à Paris,  fréquentait  le  marché  des  capitaux. 

11  est  vrai  que  vers  le  temps  où  s’agita  la  création 
de  ce  droit,  il  existait  à l’ombre  du  grand  et  véri- 
table marché,  un  marché  un  peu  interlope  portant 
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sur  des  valeurs  sans  consistance  et  alimenté  par 
quelques  douzaines  de  pauvres  diables  spéculant  sur 
des  actions,  dont  le  prix  variait  de  5 à 25  francs  ; il 
est  vrai  encore  que  la  Bourse  était  visitée  par  cer- 
taines personnes  que  la  modicité  de  leur  fortune  et 
leurs  occupations  professionnelles  auraient  dû  rete- 
nir partout  ailleurs  ; mais  il  se  rendait  là  en  outre 
une  foule  considérable  composée  d’éléments  tout  à 
fait  irréprochables,  de  commerçants,  de  rentiers,  de 
propriétaires,  de  capitalistes  qui  n’y  allaient  pas 
toujours  avec  l’idée  arrêtée  de  faire  des  affaires, 
mais  qui  y allaient  le  plus  souvent  afin  de  se  tenir  au 
courant  des  nouvelles  et  des  bruits  du  jour,  et  que 
de  subites  perspectives  de  bénéfices  lançaient  occa- 
sionnellement dans  la  spéculation. 

Or,  cette  dernière  catégorie  de  spéculateurs  qui 
obéissaient  aux  inspirations  du  moment  et  qui  for- 
maient la  clientèle  vraiment  utile  et  sérieuse  des 
agents  de  change,  fut  la  première  que  mit  en  fuite 
le  droit  du  tourniquet,  tandis  que  les  premières  caté- 
gories, qui  considéraient  la  Bourse  comme  un  véri- 
table gagne-pain,  ne  se  décidèrent  qu’avec  le  temps 
et  à grand’peine  et  en  partie,  seulement  à lâcher 
pied  ; à telle  enseigne  que  si  le  droit  d’entrée  s’est 
proposé  de  moraliser  la  Bourse  par  l’élimination  de 
ces  premières  catégories,  on  peut  dire  qu’à  ce  point 
de  vue  il  n’a  pas  complètement  atteint  son  but,  et 
qu’à  un  autre  il  l’a  de  beaucoup  dépassé,  puisque 
d’une  part  les  éléments  impurs  quoique  peu  inquié- 
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tants  d'ailleurs  n'ont  pas  été  suffisamment  dispersés, 
et  que  d'aulre  part  la  campagne  ouverte  dans  un 
intérêt  d’épuration  dissipa  précisément  les  éléments 
honorables  pour  livrer  la  Bourse  au  résidu  de  son 
personnel  antérieur. 

D’ailleurs  fùt-on  parvenu  même,  grâce  au  droit 
d’entrée,  à bannir  seulement  de  la  Bourse  les  indivi- 
dus désœuvrés  et  sans  aisance, qu’il  n’eût  encore  fallu 
se  féliciter  de  ce  résultat  que  comme  d’une  victoire 
remportée  sur  l’encombrement  et  les  spéculations 
microscopiques  et  pas  nécessairement  sur  l’immo- 
ralité, car  l’immoralité,  sur  laquelle  nous  reviendrons 
encore  avec  quelque  insistance  dans  le  chapitre  des 
réformes,  est  en  matière  de  Bourse  une  flétrissure 
tout  à fait  relative,  tout  à fait  propre  à celui  qui  se 
livre  à des  opérations  hasardeuses,  peu  en  lapport 
avec  sa  position  sociale,  ses  habitudes,  ses  ressources, 
et  dont  l’issue  défavorable  peut  déterminer,  en  même 
temps  que  sa  propre  ruine,  celle  des  êtres  dont  la  loi 
de  nature  lui  fait  un  devoir  d’assurer  l’existence 
dans  le  présent  et  dans  l’avenir.  Or  sa  présence  seule 
à la  Bourse  n’en  fait  pas  encore  un  homme  bien 
répréhensible,  puisqu’elle  implique  tout  au  plus  à 
sa  charge  une  perte  de  temps  insignifiante,  et  comme 
rien  en  définitive  ne  s’oppose  à ce  qu’en  dehors  de 
la  Bourse  et  par  des  ordres  donnés  aux  intermédiaires 
officiels,  il  consomme  sa  perte  en  spéculations  mal- 
heureuses, on  voit  par  là  combien  peu  le  moyen 
correspond  à la  fin  qu’il  s’est  proposée. 
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Mais,  nous  dit-on  encore  sous  forme  d’objection, 
toutes  ces  individualités  un  peu  équivoques  que  vous 
dédaignez  plus  que  vous  ne  les  condamnez,  sont 
autant  de  spéculateurs  à la  baisse,  et  on  ne  saurait 
se  montrer  trop  sévère  pour  ce  genre  de  spéculation. 
11  est  certain  que  c’est  surtout  parmi  les  spéculateurs 
sans  argent  et  sans  titres  que  se  recrutent  ceux  qu’on 
appelle  les  baissiers,  c’est-à-dire  ces  pessimistes  opi- 
niâtres pour  qui  le  moindre  événement  peut  con- 
duire à un  embrasementgénéral,  qui  ne  rêvent  qu’in- 
stabilité  et  bouleversements,  et  qui  se  réveillent  tous 
les  jours  avec  l’espoir  qu’une  catastrophe  publique 
viendra  assurer  le  succès  de  leur  combinaison.  Mais 
qu’importe  tout  cela,  puisque,  ainsi  que  nous  l’avons 
répété  à satiété,  c’est  en  particulier  cette  classe  de 
misanthropes  qui  a survécu  au  droit  d’entrée?  Et 
d’ailleurs,  n’y  a-t-il  pas  quelque  injustice  dans  les 
colères  soulevées  par  les  opérations  habituelles  des 
baissiers  que  l’on  considère  comme  des  gens  dange- 
reux? Ces  colères  ne  reposent-elles  pas  sur  la  pré- 
tention un  peu  naïve  d’avoir  un  marché  où  tout  le 
monde  achèterait  et  où  il  n’y  aurait  pas  de  vendeurs? 
Comment  ceux  aux  yeux  desquels  la  spéculation  à la 
baisse  constitue  unesorted’attentat,  necompronnent- 
ils  i>as  que  sans  elle  la  spéculation  à la  hausse  elle- 
même  ne  serait  pas  possible,  et  que  les  baissiers 
deviennent  souvent,  bien  qu’à  contre-cœur  sans 
doute,  les  agents  les  plus  actifs  de  la  hausse,  en  ce 
que  la  dépression  des  cours  par  eux  produite  rend 
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possibles  et  stimule  les  gros  achats,  et  en  ce  que  la 
nécessité  de  se  racheter  avant  qu’ils  soient  débor- 
dés par  le  mouvement  ascensionnel,  imprime  au 
marché  un  instant  écrasé  une  expansion  d'autant  plus 
grande?  De  quel  droit  aussi  inflige-t-ou  l’épithète 
d’immorale  à une  opération  individuelle,  pour  la- 
quelle le  baissier  engage  sa  responsabilité,  et  dont  il 
est  lui-même  le  premier  puni,  s’il  s’est  trompé  dans 
ses  prévisions?  Mais  enfin,  si  tant  est  qu’on  veuille 
faire  aux  spéculateurs  à la  bais.se  l’honneur  de  les 
craindre,  et  qu’on  veuille  créer  un  contre-poids  à 
ceux  qui  remplissent  constamment  la  Bourse  de 
sinistres  pronostics,  qu’on  se  garde  alors  soigneuse- 
ment de  l’établissement  d’un  droit  d’entrée  qui  prive 
le  marché  du  grand  et  vrai  public!  Car  la  grosse 
masse  de  la  société,  c’est  un  fait  d’observation,  incline 
instinctivement  vers  la  confiance  qui  se  traduit  par 
des  opérations  à la  hausse;  aussi  bien,  ces  opérations 
il  la  hausse  sont  celles  que  tout  le  monde  comprend 
le  plus  facilement,  car  chacun  sait  au  besoin  renou- 
veler à la  Bourse  une  pratique  qui  n’a  que  trop  cours 
dans  les  rapports  ordinaires  de  la  vie  et  qui  consiste 
à acheter  même  ce  que  l’on  ne  peut  pas  payer,  tandis 
que  les  opérations  à la  baisse  consistant  dans  des 
ventes  à découvert,  c’est-à-dire  dans  la  vente  de  ce 
qu’on  ne  possède  pas,  sont  généralement  peu  connues 
et  goûtées  et  ne  sont  en  réalité  familières  et  sympa- 
thiques qu’aux  habitués  de  la  Bourse,  à ceux  qu’on 
nomme  les  gens  du  métier. 
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Plus  donc  la  Bourse  est  fréquentée,  plus  aussi  la 
hausse  a de  chances  nombreuses,  et  en  conséquence 
le  droit  d’entrée,  en  opérant  des  retranchements  inop- 
portuns, ne  peut  qu'affermir  la  possession  du  marché 
entre  les  mains  de  ceux  qü’il  entend  certainement  le 
moins  favoriser,  c’est-à-dire  les  spéculateurs  à la 
baisse. 

Nous  sommes  arrivé  ainsi  à la  dernière  des  entra- 
ves annoncées,  et,  bien  que  nous  nous  soyons  assez 
longuement  étendu  sur  la  précédente,  nous  ne  vou- 
drions pas  ne  pas  reproduire  au  moins  le  texte  qui  a 
donné  naissance  à celle-ci,  d’autant  plus  que  ce 
texte  est  encore  généralement  peu  connu,  et  qu’on  a 
d’ailleurs  la  plus  grande  peine  à le  dégager  de  la  loi 
où  il  est  comme  enfoui,  et  qui  est  la  loi  du  23  juin 
1857,  portant  fixation  du  budget  général  des  dé- 
penses et  recettes  de  l’exercice  1858.  Voici  les  arti- 
cles, utiles  à connaître  à notre  point  de  vue,  qu’on  y 
rencontre  : 

Art.  6 du  § 2.  « Indépendamment  des  droits  éta- 
blis par  le  titre  II  delà  loi  du  5 juin  1850,  toute 
cession  do  titres  ou  promesses  d’actions  et  d’obliga- 
tions dans  une  société,  compagnie  ou  entreprise 
quelconque,  financière,  industrielle,  commerciale 
ou  civile,  quelle  que  soit  la  date  de  sa  création,  est 
assujettie  à partir  du  1"  juillet  1857,  à un  droit  de 
transmission  de  20  centimes  par  100  francs  de  la 
valeur  négociée. 

« Ce  droit,  pour  les  titres  au  porteur  et  pour 
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ceux  dont  la  transmission  peut  s’opérer  sans  un 
transfert  sur  les  registres  de  la  société,  est  converti 
en  une  taxe  annuelle  et  obligatoire  de  12  centimes 
par  100  francs  de  capital  desdites  actions  et  obliga- 
tions évalué  par  leur  cours  moyen  pendant  l’année 
précédente,  et  à défaut  de  cours  dans  cette  année, 
conformément  aux  règles  établies  par  les  lois  sur 
l’enregistrement.  » 

Art.  7.  « Le  droit  pour  les  titres  nominatifs,  dont 
la  transmission  ne  peut  s’opérer  que  par  un  trans- 
fert sur  les  registres  de  la  société,  est  perçu,  au  mo- 
ment du  transfert  pour  le  compte  du  Trésor,  par 
les  sociétés,  compagnies  et  entreprises  qui  en  sont 
constituées  débitrices  par  le  fait  du  transfert. 

« Le  droit  sur  les  litres  mentionnés  au  § 2 de 
l’article  précédent,  est  payable  par  trimestre  et 
avancé  par  les  sociétés,  compagnies  et  entreprises, 
sauf  recours  contrôles  porteurs  desdits  titres. 

« A la  fin  de  chaque  trimestre  lesdites  sociétés 
sont  tenues  de  remettre  au  receveur  de  l’enregis- 
trement du  siège  social  le  relevé  des  transferts  et 
des  conversions,  ainsi  que  l’état  des  actions  et  obli- 
gations soumises  à la  taxe  annuelle.  » 

Art.  8.  « Dans  les  sociétés  qui  admettent  le  titi-e 
au  porteur,  tout  propriétaire  d’actions  et  d’obliga- 
tions a toujours  la  faculté  de  convertir  ses  litres  au 
porteur  en  titres  nominatifs,  et  réciproquement. 

« Dans  l’un  et  l’autre  cas,  la  conversion  donne 
lieu  à la  perception  du  droit  de  transmission. 
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(•  Néanmoins,  pendant  un  délai  de  trois  mois,  à 
partir  de  la  mise  à exécution  de  la  présente  loi,  la 
conversion  des  actions  et  obligations  au  porteur  en 
actions  et  obligations  nominatives  sera  affranchie  de 
tout  droit.  I) 

Art.  9.  «Les  actions  et  obligations  émises  parles 
sociétés,  compagnies  ou  entreprises  étrangères,  sont 
soumises  en  France  à des  droits  équivalents  à ceux 
qui  sont  établis  par  la  présente  loi  et  celle  du 
5 juin  1 850,  sur  les  valeurs  françaises  ; elles  ne  pour- 
ront être  cotées  et  négociées  en  France,  qu’en  se 
soumettant  à l’acquittement  de  ces  droits. 

« Un  règlement  d’administration  publique  fixera 
le  mode  d’établissement  et  de  perception  de  ces 
droits,  dont  l’assiette  pourra  repo.ser  sur  une  quotité 
déterminée  du  capital  social. 

« Le  même  règlement  déterminera  toutes  les 
mesures  nécessaires  pour  l'exécution  de  la  présente 
loi.  » 

Art.  10.  « Toute  contravention  aux  précédentes 
dispositions  et  à celles  des  règlements  qui  seront  faits 
pour  leur  exécution,  est  punie  d’une  amende  de 
100  francs  à 5,000  francs,  sans  préjudice  des  peines 
portées  par  l’article  39  de  la  loi  du  22  frimaire 
an  Vil,  jiour  omission  ou  insuffisance  de  déclara- 
tion. » 

Art.  11.  « L’article  15  de  la  loi  du  5 juin 
1 830  (1);  est  abrogé.  » 

(I)  La  loi  du  5 juin  1850,  qui  fut  la  première  à entrer  dan» 
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Celte  loi  a suscité  de  violentes  et  amères  récrimi- 
nations, et  on  a été  fort  aise  de  rappeler  qu’elle  était 
l’œuvre  de  députés,  pour  la  majeure  partie  grands 
propriétaires  et  très-heureux  de  pouvoir  exonérer  des 
charges  publiques  la  propriété  foncièie  au  détri- 
ment de  la  propriété  mobilière.  ' 

Nous  reconnaissons  aisément  qu’il  y avait  dans  ces 
attaques  quelque  exagération  et  quelque  injustice, 
car  du  moment  où  l’on  admet  que  les  valeurs  mo- 
bilières sont  arrivées  à constituer  une  fraction  no- 
table delà  richesse  publique,  on  ne  voit  pas  pour- 
quoi elles  échapperaient  à la  loi  commune  de 
l’impôt. 

Nous  nous  rallions  donc  volontiers  à tout  ce  qui 
a pu  être  dit  en  ce  sens  par  M.  Leroux,  rapporteur 
de  la  .commission  chargée  d’examiner  le  projet  du 
gouvernement  et  nous  enregistrons  avec  plaisir, 
quoique  sa  cause  le  voulût  peut-être  ainsi,  l’hom- 
mage rendu  par  cet  honorable  député  aux  capitaux 
mobiliers  quand  il  s’exprimait  sur  leur  compte  de  la 
façon  suivante  : 

« Les  capitaux  mobiliei's  sont  indispensables  à un 

celle  voie,  et  qui  donna  à la  loi  de  juin  1857  l'idée  des  iinpOls 
sur  les  valeurs  de  Bourse  en  dehors  des  cas  ordinaires  de  muta- 
tion par  décès  ou  donation,  en  assujetlissanl  tout  litre  ou  certi- 
ficat d’action  dans  une  société,  compagnie  ou  entreprise  quel- 
conque, financière,  commerciale,  industrielle  ou  civile,  à un 
droit  de  timbre  proportionnel,  disposait  dans  cet  article  15 
abrogé,  qu’au  moyen  de  ce  droit  de  timbre  les  cessions  de 
titre  ou  de  certificat  d'action  seraient  exemptes  de  tout  droit  et 
de  toute  forma'ité  d’enregistrement. 
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grand  pays  comme  le  nôtre.  Ils  sont  une  des  sources 
les  plus  fécondes  de  notre  prospérité,  la  vie  et  le 
mouvement  de  nos  industries  ; leurs  victoires  sont 
aussi  les  nôtres,  leurs  revers  nous  atteignent  tous 
directement  ou  indirectement.  La  fertilisation  de 
notre  sol  ne  peut  se  passer  d’eux,  la  guerre  a besoin 
de  leur  puissant  concours,  leur  appui  inébranlable 
frappe  l’ennemi  d’inquiétude  et  ramène  la  paix.  C’est 
par  eux  que  l’Angleterre,  si  petite  comme  sol,  est  si 
grande  comme  puissance  ; c’est  avec  eux  que  nous 
pouvons  acquérir  et  conserver  une  richesse  et  une 
force  sans  égales,  nous  à qui  la  terre  ne  manque 
pas.  » 

Mais  c’est  parce  que  nous  applaudissons  sans  ré- 
serve à cette  appréciation,  que  nous  eussions  voulu 
voir  ménager  davantage  les  capitaux  mobiliers,  sinon 
pour  des  raisons  de  justice,  au  moins  pour  des  rai- 
sons d’utilité  publique,  et  si  nous  avions  eu  l’honneur 
d’appartenir  à la  commission  d’examen , nous  eussions 
cherché  dans  une  pensée  de  conciliation  précisé- 
ment entre  la  justice  et  l’utilité,  à faire  prévaloir  un 
terme  milieu  qui  a triomphé  récemment  dans  la  loi 
sur  les  chèques  et  qui  aurait  consisté  à ajourner  cet 
impôt  jusqu’au  moment  où  le  développement  des  ca- 
pitaux n’eût  plus  eu  rien  à redouter  de  ces  charges 
fiscales. 

Quoi  qu’il  en  soit,  nous  terminons  ici  la  nomen- 
clature des  entraves  que  la  succession  des  temps  a 
accumulées  à l’encontre  de  la  spéculation  bour- 
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sière  ; reste  :i  montrer  que  ces  entraves  à la  spécu- 
lation boursière  constituent  autant  d'entraves  à la 
marche  des  affaires  en  général,  et  qu’à  leur  suppres- 
sion ou  à leur  maintien  sont  subordonnées  aussi  les 
destinées  brillantes  ou  médiocres  des  États.  Si  la 
France,  ou  pour  parler  avec  plus  de  précision,  si  la 
Bourse  de  Paris  est  devenue,  dans  les  premières  an- 
nées du  nouvel  Empire,  le  centre  des  capitaux  euro- 
péens et  le  premier  marché  du  monde  ; si,  grâce  aux 
ressources  qui  se  sont  trouvées  sous  sa  main,  notre 
pays  a assisté  à une  véritable  transformation,  réalisée 
notamment  par  la  multiplication  infinie  des  chemins 
de  fer  et  par  la  création  de  sociétés  de  tout  genre, 
adonnées  personnellement  à l'exploitation  de  bre- 
vets et  d’industries. divers,  ou  fonctionnant  comme 
établissements  de  crédit  au  service  des  industries, 
du  commerce  et  de  l’agriculture,  si  enfin  cette 
transformation  n’a  pas.  été  purement  matérielle,  si 
elle  ne  s’est  pas  réduite  à des  plus-values  foncières, 
à de  plus  grandes  facilités  commerciales  et  agri- 
coles, à l’enfantement  de  richesses  inouïes,  si  elle  a 
porté  aussi  sur  la  moralité  dont  une  plus  grande  ai- 
sance élève  toujours  le  niveau , sur  Tintelligence 
dont  les  efforts  inventifs  se  trouvaient  si  puissamment 
stimulés,  sur  les  conditions  du  travail  enfin  et  sur 
la  condition  des  travailleurs  que  des  associations, 
soit  qu’elles  soient  créées  dans  leur  sein  ou  à leur 
intention,  mèneront  à leur  émancipation  véritable 
bien  plus  sûrement  que  toutes  les  déclarations  légis- 
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latives  du  monde,  si  tous  ccs  résultats  sont  incon- 
testables à la  date  mentionnée,  à qui  sont-ils  dus,  si 
ce  n’est  à cette  circonstance  que  depuis  plus  de  cin- 
quante ans  nous  étions  en  possession  de  la  liberté  du 
marché  des  capitaux,  de  la  liberté  des  transactions 
malgré  des  règlements  hostiles,  de  la  liberté  d’as- 
sociation en  matière  commerciale  et  de  la  liberté  de 
circulation  des  valeurs  mobilières  ? Et  ce  n’est  pas  là 
de  notre  part  une  pure  allégation  et  rien  n’est  facile 
comme  de  la  corroborer  par  une  démonstration  ri- 
goureuse, que  nous  voulons  concentrer  autour  des 
entraves  survenues  les  dernières,  parce  que  celles- 
là,  par  leur  caractère  impératif,  ont  rencontré  une 
exécution  à laquelle  échappent  quelquefois  des 
mesures  purement  prohibitives,  et  qu’elles  ont 
ainsi  permis  d’apprécier  leurs  conséquences  inévi- 
tables. 

Depuis  le  2 décembre  1851,  qui  marque  l’origine 
de  l’Empire  jusqu’au  l"  janvier  1862,  à partir  duquel 
cessa  la  perception  du  droit  d’entrée  à la  Bourse,  il 
s’est  écoulé  un  laps  de  dix  ans  que  divise  en  deux  pé- 
riodes à peu  près  égales  le  traité  de  paix  survenu  en 
mars  1 856  et  qui  mit  fin  à la  guerre  contre  la  Russie. 
C’est  dans  la  première  de  ces  périodes  que  se  placent 
les  résultats  que  nous  avons  toutà  l’heure  sommaire- 
ment indiqués;  c’est  pendant  cette  période  qu’on  a vu 
se  réaliser,  parl’enlremise  de  la  Bourse,  les  affaires  les 
plus  considérables  qui  aientjamaisétécrééesdans  au- 
cun temps  et  dans  aucun  pays  ; c’est  à la  fin  de  cette  pé- 
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riode,  enfin,  que  la  France,  pour  le  dire  ici  par  anti- 
cipation, recueillit  les  fruits  de  la  prépondérance 
financière  qu’elle  avait  acquise,  et  qui,  se  convertis- 
sant en  prépondérance  politique,  lui  permit  de  dicter 
à l’Europe  asservie  par  notre  marché  des  capitaux,  le 
traité  de  paix  de  mars  1856. 

Mais,  dès  que  l’on  reporte  son  attention  sur  la 
deuxième  période  où  les  mesures  libérales  prises  en 
laveur  de  l’industrie  et  secondées  par  l’entière  liberté 
du  marché  font  placeà  des  mesures  pernicieuses,  telles 
que  l’établissement  du  droit  d’entrée  à la  Bourse  et 
de  l’impôt  sur  la  transmission  des  actions  et  obliga- 
tions des  sociétés  quelconques,  bientôt  l’on  s’aperçoit 
que  la  scène  a changé  et  l’on  se  surprend  à réfléchir 
à l’impressionnabilité  extrême  de  la  marche  écono- 
mique des  États  sous  l’action  des  règles  bonnes  ou 
mauvaises  qui  y président.  Vainement,  à travers  cette 
deuxième  période,  chercheriez-vous  une  seule  affaire 
française  qui  ait  été  réalisée,  non  pas  qu’il  n’ait  été 
fait  quelques  tentatives  pour  agglomérer  des  capi- 
taux, mais  toutes  sont  venues  échouer  contre  la  lan- 
gueur chaque  jour  croissante  du  marché.  Un  double 
exemple  vient  éloquemment  à l’appui  de  cette  dou- 
loureuse constatation. 

En  1856,  avant  que  les  sympathies  du  Gouverne- 
ment se  fussent  retirées  de  la  Bourse,  il  y avait  jusqu’à 
dix  compagnies  se  disputant  la  concession  des  paque- 
bots transatlantiques  et  des  chemins  de  fer  algériens. 

Les  capitaux  recherchaient  avec  avidité  un  place- 


Diyiii.:  ■ ■<;  hy  Google 


SECT.  II.  — SUR  LA  PRÉPONDÉRANCE  DES  NATIONS.  465 

ment  dans  ces  deux  entreprises,  auxquelles  l'État 
accordait  des  subventions  ou  desr garanties  d’intérêt, 
et  dont  tout  faisait  augurer  la  constitution  et  la  réus- 
site prochaines,  lorsque  subitement  éclatèrent  coup 
sur  coup  le  décret  sur  le  tourniquet  et  la  loi  sur  la 
transmission  des  valeurs;  aussitôt  les  capitaux  de 
s’éloigner  et  les  compagnies  de  retirer  leurs  soumis- 
sions pour  les  paquebots  transatlantiques,  et  quant 
aux  chemins  de  fer  algériens  qu’on  réduisit  à quel- 
ques tronçons  d’une  longueur  totale  de  moins  de 
cinquante  lieues,  peut-être  seraient-ils  restés  fort 
longtemps  à l’état  de  projet,  si  les  actions,  refusées 
par  les  capitalistes  français,  n’avaient  été  souscrites 
par  des  entrepreneurs  anglais  qui  ne  recherchent 
que  des  travaux  de  construction. 

D’où  venait  donc  cette  brusque  interruption  des 
grandes  entreprises?  Pour  ceux  qu’on  nomme  les 
politiques  quand  même,  et  qui  jugeaient  cette  situa- 
tion en  1860,  ils  expliquaient  la  suspension  des 
affaires,  la  désertion  du  marché  des  effets  publics  et 
l’éloignement  des  capitaux  pour  les  opérations  nou- 
velles, parles  prévisions  d’une  guerre  générale,  par 
l’influence  fâcheuse  que  la  situation  agitée  et  tour- 
mentée de  l’Europe  entière  exerçait  sur  l’esprit  pu- 
blic en  France,  et  par  la  crainte  que  les  haines  de 
parti  ne  vinssent  à se  réveiller  au  sein  même  de  la 
nation,  à la  suite  des  intérêts  matériels  compromis. 

Cependant  était-il  bien  juste  de  rejeter  tous  les 
torts  sur  la  politique,  qui  pouvait,  sans  doute,  en 
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a\üir?El  ceUcoxplicalioii,  tirée del’inqiiiétude,  delà 
défiance,  du  décou  ritgement  du  public,  était-elle  vrai- 
ment conforme  à la  vérité  ? L’État  avait-il  donc  vu  son 
crédit  s’affaiblir?  Comment  l’affirmer,  quand  la 
rente,  qui  était  à 66  francs  en  1855,  voyait  le  cours 
de  68  francs  en  1860?  Le  gouvernement  de  l’Empe- 
reur avait-il  perdu  son  prestige  sur  le  peuple,  et  le 
pays  lui  retirait-il  sa  confiance  ? Mais, pour  le  croire, 
il  faudrait  avoir  oublié  que  l’emprunt  de  500  mil- 
lions, contracté  en  1859  avec  une  facilité  incroyable, 
se  trouvait  tellement  bien  classé  l’année  suivante, 
c’est-à-dire,  dans  cette  année  des  hypothèses  gra- 
tuites, discutées  en  ce  moment,  que  les  titres  man- 
quaient sur  la  place.  De  quel  droit,  en  un  mot,  par- 
lait-on de  défiance,  alors  qu’on  savait  par  l’expérience 
des  époques  orageuses,  de  1848,  par  exemple, 
que  les  inquiétudes  politiques  se  traduisent  par  la 
vente  des  titres  et  des  propriétés,  et  qu’on  avait,  au 
contraire,  sous  les  yeux,  le  spectacle  tout  opposé  de 
terrains  acquérant  une  plus-value  considérable, 
grâce  à la  spéculation  qui  s’eu  emparait,  de  cons- 
tructions urbaines  s’élevant  de  toutes  parts,  et  de  de- 
mandes incessantes  de  capitaux  adressées  au  Crédit 
foncier  pour  des  fins  immobilières. 

Les  politiques  se  trompaient  donc,  évidemment, 
sur  la  cause  véritable  de  la  stagnation  des  affaires 
durant  la  seconde  période,  en  la  cherchant  dans  le 
défaut  de  confiance,  au  lieu  de  la  voir  dans  la  dé- 
sertion du  marché  des  capitaux  ; ils  ne  comprenaient 
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pas  assez,  que  si  ce  marclié  était  abandonné,  c’était 
parce  que  le  droit  du  tourniquet  en  défendait  les 
abords,  et  que  s’il  ne  se  créait  plus  d’entreprises 
nouvelles,  c’était  parce  que  les  lois  récentes  sur  l’as- 
sociation et  sur  les  valeurs  mobilières,  non-seule- 
ment mettaient  obstacle  à la  formation  de  sociétés 
nouvelles,  mais  encore  frappaient  d’un  impôt  le 
capital,  uniquement  parce  qu’il  était  associé  ; ils  ne 
voyaient  pas  que  le  mal  pouvait  être  facilement  guéri, 
et  qu’il  suffirait  de  rapporter  ou  d’atténuer  quelques 
mesures  tant  administratives  que  législatives  pour 
rétablir  en  peu  de  temps  le  courant  interrompu  des 
capitaux  ; ils  ne  paraissaient  pas  se  douter,  enfin, 
que  loin  que  ce  fût  la  politique,  qui  dans  l’espèce 
commandât  à la  finance,  c’était  au  contraire  la 
finance,  qui,  bien  ou  mal  dirigée,  devait  avoir  son 
contre-coup  heureux  ou  funeste  dans  la  politique. 

Des  événements  tout  à fait  contemporains  auraient 
cependant  complètement  pu  les  édifier  à ce  dernier 
égard,  et  si  nous  tenons  à les  rappeler,  c’est  parce 
que  leur  souvenir  encore  vivant  dans  toutes  les  mé- 
moires servira,  plus  utilement  que  toutes  nos  paroles, 
la  dernière  partie  de  la  démonstration  par  nous  entre- 
prise, et  qui  porte  sur  la  solidarité  existant  entre 
la  masse  et  la  disponibilité  des  ressources  au  sein 
des  nations  d'une  part,  et  l’importance  ainsi  que  l’in- 
fluence politiques  de  ces  mêmes  nations  d’autre  part. 

Remontons  à l’origine  de  la  guerre  d’Orient.  Il 
s’y  place  un  incident  qui  marque  dans  les  fastes  de 
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la  diplomatie  moderne  comme  un  procédé  inouï,  et 
qui  eut  un  retentissement  funèbre  dans  l'Europe 
tout  entière  ; cet  incident  se  rattache  à la  mission 
Menschikoff,  et  consista,  de  la  part  de  ce  prince,  à se 
présenter  au  mois  de  février  1853  devant  le  sultan, 
en  paletot  et  le  chapeau  sur  la  tète,  pour  le  mettre 
en  demeure  de  déposer  entre  les  mains  de  la  Russie 
la  souveraineté  morale  de  la  majorité  de  ses  sujets. 

Cette  mission , avec  son  caractère  exceptionnelle- 
ment blessant,  n’a  guère  jusqu’ici  été  considérée 
encore  que  comme  un  épisode  de  la  question  des 
lieux  saints  ; nous  croyons  facile  au  contraire  d’é- 
tablir qu’elle  n’a  été  inspirée  que  par  un  événemeiU 
financier,  qui  pouvait  résoudre  la  question  d’Orient, 
en  arrachant  la  Porte  ottomane  à un  état  de  dépéris- 
sement si  propice  pour  le  voisin  qui  la  convoitait,  et 
si  inquiétant  pour  les  autres  peuples  d’Europe, 
menacés  eux-mêmes  par  son  absorption . 

Comment,  en  effet,  s’expliquer  l’attitude  officiel- 
lement hautaine  et  altière  de  l’envoyé  moscovite? 
On  sait,  il  est  vrai,  que  l’empereur  Nicolas,  dans 
ses  épanchements  intimesavec  sirllamilton  Seymour, 
ministre  d’Angleterre  à Saint-Pétersbourg,  ne  se 
cachait  pas  de  ses  espérances  fondées  sur  la  déca- 
dence de  la  Turquie,  qu’il  désignait  sous  le  nom  de 
« l’homme  malade  » , en  appelant  le  sultan  lui- 
même  n ce  monsieur  » ; mais  on  sait  aussi  qu’il 
était  de  tradition  pour  la  Russie  depuis  le  testament 
do  Pierre  l'',  de  ne  s'acheminer  vers  Constantinople 
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qu’avec  des  précautions  infinies,  par  des  voies  souter- 
raines et  détournées,  et  en  affectant  toujours,  pour 
donner  le  change  sur  ses  projets,  les  apparences 
de  la  plus  grande  modération.  Qu’est-ce  donc  qui 
s’était  passé,  pour  qu’on  délaissât  ainsi  les  pratiques 
traditionnelles,  pour  qu’on  foulât  aux  pieds  les 
conseils  d’une  manœuvre  habile  autant  que  persé- 
vérante, pour  qu’on  se  départît  de  la  réserve  et  de 
la  prudence  ordinaires,  pour  qu’on  provoquât 
bruyamment  l’attention  de  l’Europe  au  lieu  de  l’en- 
dormir, et  pour  qu’on  se  créât  par  cet  éclat  des 
obstacles  insurmontables  ? 

Eb  bien  ! la  raison  qui  avait  poussé  la  Russie  à 
cette  extrémité,  qu’on  pouvait  prendre  tout  d’abord 
pour  une  maladresse  et  une  souveraine  imprudence, 
n’était  autre  qu’un  emprunt,  que  la  Porte  avait 
réussi  à contracter  dans  les  conditions  les  plus 
avantageuses,  en  septembre  1 852,  et  qui,  enlui  assu- 
rant le  concours  des  grands  iharchés  de  capitaux 
de  l’Europe,  lui  promettait  aussi  sa  régénération  au 
dedans  et  l’indépendance  au  dehors. 

C’est  là  uniquement,  c’est  dans  le  remède  ino- 
piné, qu’avait  trouvé  le  « malade  » que  réside  le 
secret  du  voyage  du  prince  Menschikoff  ; voyons 
donc  un  peu  dans  quelles  circonstances  la  Turquie 
avait,  sous  la  forme  du  crédit,  rencontré  le  moyen 
d’échapper  à une  catastrophe  imminente. 

Le  délabrement  de  l’empire  turc  tenait  assuré- 
ment bien  plus  à l’inhabileté  et  à la  mollesse  d’une 


Digilized  by  Google 


470  CII.  III.  — INFLl'ENCE  DES  NÉGOCIATIONS  DE  BOURSE. 

administration  vraiment  asiatique  qu’à  l’absence 
d’une  vitalité  propre;  aussi  les  grands  éléments  de 
richesse  qu’il  possède  n’avaient-ils  pas  manqué  de 
frapper  la  Compagnie  des  Messageries  impériales,  qui 
avait  fait  le  service  des  paquebots  dans  le  Levant,  et 
entretenait  des  rapports  suivis  dans  ces  contrées;  et 
en  conséquence  de  ses  observations,  cette  compa- 
gnie avait  consenti  à procurer  au  sultan  la  négocia- 
tion d’un  emprunt  de  50  millions  de  francs.  Si  cet 
emprunt  était  déjà  remarquable  par  son  importance 
en  capital,  il  l’était  bien  plus  encore  par  les  condi- 
tions dans  lesquelles  il  se  réalisa,  car  émisà  6 p.  0/0 
au  pair,  il  fut  reçu  avec  une  si  grande  faveur  qu’il 
fit  sur-le-cbamp  15  p.  0/0  de  prime,  ce  qui  élevait 
le  crédit  ottoman  aux  environs  de  5 p.  0/0,  c’est-à- 
dire  à un  taux  auquel  se  négociaient  les  fonds  des 
principales  puissances  européennes. 

Le  premier  quart  de  l’emprunt,  soit  12,500,000 
francs,  avait  été  efleaissé  déjà  par  le  trésor  turc, 
qui  l’avait  employé  aux  règlements  les  plus  ur- 
gents, et  les  titres,  négociés  sur  les  marchés  an- 
glais et  français,  avaient  en  se  plaçant  parmi  les 
capitalistes  des  deux  pays,  créé  une  riche  clientèle 
à la  Turquie. 

Quelques  mois  s’étaient  écoulés  ainsi,  pendant 
lesquels  on  pouvait  croire,  que  l’œuvre  régénéra- 
trice allait  en  se  consolidant  : malheureusement 
l’ennemi  séculaire  veillait  aux  portes,  ou  plutôt  à la 
Porte,  et  travaillait  sourdement  à ressaisir  la  proie 
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qui  semblait  lui  échapper;  il  sut  exploiter  la  vénalité 
bien  connue  des  ministres  ottomans,  et  l’Europe  ne 
tarda  pas  à apprendre  que  cet  emprunt  sauveur, 
dont  on  avait  cependant  touché  le  premier  terme, 
n’avait  pas  pu  obtenir  d’être  ratifié  par  le  gouverne- 
ment turc,  qui  avait  frappé  de  nullité  les  litres  y 
afférant.  Et  quel  était  le  motif  grave  mis  en  avant  par 
le  divan,  pour  justifier  une  détermination  aiis.si  dé- 
sastreuse et  aussi  antinationale?  C’est  que,  préten- 
dait-il, les  négociateurs  turcs,  en  stipulant,  comme 
ils  l’avaient  fait,  un  remboursement  en  quinze  années, 
avaient  outrepassé  leurs  instructions  qui  leur  enjoi- 
gnaient de  ne  pas  dépasser  un  terme  de  cinq  ans,  et 
n’avaient  pas  tenu  compte,  d’ailleurs,  d’une  sorte  de 
prescription  religieuse  qui  s’opposerait  à ce  que  le 
sultan  demeurât  le  tributaire  des  infidèles  pendant  un 
temps  aussi  long  que  celui  dont  ils  étaient  convenus. 

La  trahison,  assez  mal  dissimulée  derrière  ce 
prétexte,  livrait  de  la  sorte  à la  Russie  une  victoire 
plus  fructueuse  que  toutes  celles  qu’elle  eût  pu 
remporter  sur  un  champ  de  bataille.  Mais  cette 
puissance  ne  s’en  tint  pas  là  ; elle  avait  mesuré 
toute  l’étendue  de  l’échec  que  sa  politique  avait 
failli  éprouver  et  réussi  pour  le  moment  à conjurer  ; 
elle  avait  appris  avec  une  terreur  légitime  le  succès 
de  cet  emprunt,  contracté  sur  les  deux  plus  grands 
marchés  financiers  de  l’Europe,  Londres  et  Paris,  et 
parvenu  à un  faux  qui  se  rapprochait  du  cours  des 
fonds  publics  dans  les  États  les  plus  prospères  ; elle 
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avait  entrevu  l’alTaiblisseinent  et  l’anéantissement 
même  de  son  influence  à Constantinople,  mise  en 
fuite  et  effacée  par  l’influence  française  ou  anglaise  ; 
en  un  mot,  elle  avait  compris,  qu’unè  seule  opération 
financière  pouvait  faire  évanouir  ses  rêves  les  plus 
chers  et  les  plus  longtemps  caressés,  et  que  dès  lors 
il  ne  lui  suffisait  pas  d’avoir  échappé  au  péril  présent, 
mais  qu’encore  il  fallait  à tout  prix  en  empêcher  le 
retour.  La  Turquie,  à qui  l’on  venait  d’enlever  une 
re.ssouree  indispensable,  et  dont  on  venait  de  tuer, 
pour  ainsi  dire,  le  crédit  naissant,  pouvait,  dans  un 
avenir  plus  ou  moins  éloigné,  songer  à faire  un  nou- 
vel appel  aux  capitaux:  c’est  donc  cet  appel  futurqu’il 
s’agissait  de  frapper  par  avance  de  stérilité.  A cet 
effet,  et  pour  ruiner  à tout  jamais  le  crédit  de  l’em- 
pire turc,  il  fallait  risquer  un  grand  coup,  compro- 
mettre cet  empire  à la  face  de  l’Europe,  porter 
atteinte  aux  prérogatives  les  plus  précieuses  de  sa 
souveraineté  sur  ses  sujets  chrétiens,  le  traiter  enfin 
en  vassal,  muni  seulement  d’un  pouvoir  délégué  et 
éphémère  ; la  Russie  ne  s’en  fit  pas  faute  ; et  ainsi 
s’explique  sans  effort  la  conduite  brutale  du  prince 
Menschikoff,  dont  la  mission,  inspirée  uniquement 
par  la  crainte  de  la  guérison  du  «malade»  à l’aide  du 
crédit,  faisait  d’ailleurs  le  plus  grand  honneur  à la 
perspicacité  de  l’empereur  Nicolas  à qui  n’échappait 
pas  la  corrélation  intime  entre  le  capital  et  la  puis- 
sance, et  pour  qui  nous  n’aurions  assurément  pas 
eu  besoin  d’écrire  cette  section. 
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Au  surplus,  les  péripéties  de  la  guerre  de  Crimée 
n’eussent  pu  que  raffermir  ce  monarque,  s’il  avait 
été  admis  à les  suivre  toutes  jusqu’à  la  fin,  dans  les 
sentiments  qui  l’avaient  animé  au  début.  A suppo- 
ser que  sa  propre  capitale,  Saint-Pétersbourg,  eût 
été,  à la  place  de  Paris,  le  véritable  siège  du  marché 
des  capitaux,  et  que  la  Russie  eût  disposé  du  crédit 
de  l’Europe,  il  se  peut  que  Sébastopol  fût  tout  de 
même  tombé  devant  nos  héroïques  soldats,  mais  il 
n’est  pas  probable  que  la  chute  de  cette  place  forte, 
qui  ne  forme  qu’un  point  sur  la  surface  immense 
du  territoire  russe , eût  arrêté  brusquement  la 
lutte  et  eût  été  considérée  autrement  que  comme  un 
de  ses  incidents,  au  lieu  qu’elle  en  devint  la  solu- 
tion. 

Pourquoi  donc  la  Russie  a-t-elle  subi  un  traité 
qui  la  condamne  pour  jamais  à l’impuissance  sur  les 
rives  de  la  mer  Noire,  pourquoi  a-t-elle  souscrit  à 
l’interdiction  d’y  élever  des  forts  et  d’y  entretenir 
une  flotte?  S’est-elle  déterminée  à d’aussi  dures  con- 
cessions par  suite  de  la  prise  de  Sébastopol,  ainsi 
que  certains  historiens  l’assureront  probablement? 
Mais  ce  ne  serait  voir  que  la  surface  des  choses,  alors 
que  le  vrai  motif  de  l’humilité  finale  du  cabinet 
moscovite,  dont  on  n’a  pas  oublié  l’arrogance  ori- 
ginaire, ne  tient  à autre  chose  qu’à  l’impossibilité 
où  il  s’est  vu  de  réaliser  un  emprunt  et  à la  triste 
perspective  de  ne  pouvoir  payer,  sur  les  différentes 
places  de  l’Europe,  les  coupons  d’intérêt  de  sa  dette. 
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C’est  le  défaut  de  ressources  pécuniaires,  et  la  me- 
nace de  la  banqueroute,  qui,  bien  plus  énergique- 
ment que  la  perte  d’une  forteresse,  que  ni  la  France 
ni  l’Angleterre  n’auraient  voulu  garder,  l’ont  solli- 
cité à faire  des  sacrifices  qui  coûtaient  tant  à son  am- 
bition, et,  pour  nous  servir  de  l’expression  vraie 
autant  que  pittoresque,  que  nous  avons  rencontrée 
sous  la  plume  d’un  journaliste  perspicace,  la  puis- 
sance du  colosse  du  Nord,  comme  on  l’appelait  an- 
ciennement, s’est  évanouie  delà  sorte  sous  l’influence 
d’un  embarras  financier. 

Mais  qui  donc  réussit  à renverser  le  colosse  et  à 
maintenir  l’équilibre  européen  ? Ce  furent  la  France 
et  l’Angleterre,  ces  avant-gardes  prédestinées  de  la 
civilisation,  ce  fut  la  France  surtout,  dont  la  mis- 
sion providentielle  et  le  dévouement  à toutes  les 
grandes  causes  furent  si  bien  servis  par  des  ressour- 
ces inépuisables,  qui  semblaient  s’offrir  comme  par 
encliantement,  et  furent  si  largement  récompensés 
par  le  rôle  qui  lui  échut  en  partage  dans  le  dénoû- 
ment  de  cette  grande  guerre.  En  devenant  le  siège 
des  conférences  ouvertes  pour  la  paix  et  en  dictant 
en  réalité  ses  conditions,  la  France  recueillit  le  prix 
d’une  politique  généreuse  et  d’une  gestion  financière 
libérale,  et  reçut  de  l’Europe,  en  hommage  légitime 
de  déférence  et  déconsidération,  ce  qu’elle  lui  avait 
donné  en  stabilité  et  en  sécurité. 

L’Autriche nevient-elle pas,  elleaussi.en  aideàno- 
tre  démonstration?  Avant  la  guerre  que  nous  eûmes  à 
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soutenir  en  dernier  lieu  contre  cette  nation,  elle 
passait  pour  une  des  puissances  les  plus  redoutables 
de  l’Europe,  exerçant  une  véritable  prépondérance 
en  Allemagne,  pesant  sur  l’Orient,  tenant  sous  le 
joug  l’Italie  presque  tout  entière.  Aux  premières 
épreuves  tout  son  prestige  a disparu,  et  elle  a dû 
souffrir  que  les  trônes  de  ses  alliés  et  de  sas  proches 
vinssent  à tomber  l’un  après  l’autre,  trop  heureuse 
encore  d’avoir  pu,  depuis,  par  un  brusque  et  habile 
revirement  administratif,  sauver  son  propre  terri- 
toire des  bouleversements  révolutionnaires,  tant  il 
est  certain  qu’il  n'existe  de  forces  véritables  que 
celles  qui  reposent  sur  la  richesse  et  qui  trouvent 
ainsi  moyen  de  se  renouveler  constamment.  A Ma- 
genta, àSolferino,  l’Autriche  a été  battue  seulement; 
mais  c’est  sur  le  marché  des  fonds  publics  qu’elle  a 
été,  en  réalité,  vaincue,  et  les  conditions  qu’elle  su- 
bit è Villafranca  ne  s’expliquent  que  trop  par  l’échec, 
qu’elle  essuya  peu  de  mois  après  la  conclusion  delà 
paix,  quand  elle  tenta,  sans  le  moindre  succès,  de 
contracter  un  emprunt  à Paris,  à Londres  et  à 
Vienne. 

Rien  ne  serait  plus  facile  que  de  multiplier  ces 
exemples,  en  les  empruntant  soit  encore  à d’autres 
pays,  soit  encore  à d’autres  époques,  mais  nous  dou 
tons  que  la  vérité  de  notre  thèse  puisse  en  obtenir 
une  force  nouvelle,  et  nous  tenons  pour  acquis  dès 
maintenant  que,  de  quelque  côté  qu’on  voulût  jeter 
les  regards,  on  voit  partout  la  grandeur  politique 
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marchant  à la  suite  de  l’abondance  des  capitaux  et 
les  désastres  des  empires  donnant  la  main  à l’in- 
curie financière. 

Quelle  est  la  conclusion  pratique  qu’il  convient 
d’en  dé{?ager?  C’est  que  dans  un  siècle  où  le  rang 
des  nations  se  règle,  non  plus  seulement  sur  leurs 
forces  militaires,  mais  encore  et  surtout  sur  leurs 
forces  productives  et  sur  l’étendue  de  leurs  capitaux 
accumulés,  lorsqu’un  paysa,  comme  le  nôtre,  le  bon- 
heur de  pouvoir,  à l’aide  d’une  bonne  organisation 
financière,  tenir  sous  le  rapport  de  l’opulence  du 
marché  la  tête  des  nations,  c’est  commettre  envers 
lui  un  crime  de  haute  trahison,  que  d’attenter  par 
des  mesures  restrictives  à cette  suprématie  financière, 
qui  assure  sa  suprématie  politique,  et  de  le  déshériter 
ainsi  au  profit  d’une  autre  nation  qui  s’empressera 
de  recueillir,  avec  sa  situation,  les  bienfaits  sans 
nombre  qui  y sont  inhérents. 


SECTION  TROISIÈME 

INFLUENCE  DE  LA  SPÉCULATION  SUR  LA  STABILITÉ  DES  FOR- 
TUNES, SUR  LES  HABITUDES  DU  TRAVAIL  ET  DU  COMMERCE. 
SUR  LE  MOUVEMENT  DES  AFFAIRES. 

La  spéculation  se  résumant  dans  les  marchés  à 
terme,  qui  peuvent  être  conclus  eux-mêmes  en  vue 
d’une  exécution  fidèle  du  contrat,  ou  d’un  simple 
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règlement  de  différences,  on  comprend  que  son  in- 
lluence  sur  la  stabilité  des  fortunes  prend  un  ca- 
ractère différent,  selon  l’issue  assignée  à ces  opéra- 
tions. Le  spéculateur  qui  achète  à terme,  mais  qui 
est  en  mesure  et  qui  a la  volonté  de  prendre  livraison, 
fixe,  pour  ainsi  dire,  la  fortune  et  l’amène,  avec  le 
temps,  à lui  prodiguer  scs  faveurs,  ou  au  moins  à ne 
pas  se  montrer  trop  contraire  ; en  effet,  à supposer 
que  la  valeur  dont  il  a pris  livraison  vienne  à bais- 
ser, il  serait  bien  malheureux  si,  tôt  ou  tard,  les  fluc- 
tuations de  la  Bourse  ne  lui  ramenaient  pas  son  cours 
d’achat  ou  môme  un  cours  supérieur. 

Tout  au  contraire,  le  spéculateur  qui  opère  sur 
des  différences,  et  qui  est  mal  servi  par  le  hasard, 
subit  une  perte  définitive,  irrévocable,  dont  l’im- 
portance variable  va  porter  un  coup  plus  ou  moins 
fatal  à son  patrimoine,  et  occasionne  un  déplacement 
plus  ou  moins  considérable  de  fortune  au  profit  d’un 
joueur  plus  heureux  que  lui.  L’instabilité  des  biens 
est  donc  essentiellement  le  fait  des  opérations  de 
cette  dernière  espèce  qui,  comme  tous  les  jeux  de 
quelque  importance,  déterbinent  généralement  la 
ruine  des  uns  et  l’enrichissement  des  autres.  Et  quel 
jeu  est  plus  dangereux  que  le  jeu  de  Bourse  oùle  pe- 
tit spéculateur  au  moins  ne  lutte  pas  seulement  contre 
le  hasard,  mais  où  il  est  encore  le  jouet  des  combi- 
naisons tramées  par  les  grandes  puissances  finan- 
cières. D’ailleurs,  comme  le  jeu  ne  peut  être  qu’une 
passion,  puisque  par  ses  conditions  aléatoires  une 
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raison  saine  s’en  éloigne  naturellement,  et  comme 
la  passion  ne  s’arrête  guère  qu’à  l’impuissance,  il  ne 
faut  pas  s’étonner  que  ceux  qui  la  possèdent  ne  quit- 
tent le  palais  de  la  Bourse  que  dans  un  dénûment 
complet  ou  avec  des  dépouilles  opimes. 

Cette  inconsistance  des  fortunes  au  souffle  delà 
spéculation  boursière,  et  les  conséquences  déplo- 
rables de  ces  brusques  changements,  sont  constatées 
dans  quelques  phrases  de  d’Aguesseau,  déjà  par 
nous  citées  à un  autre  propos,  et  où,  comme  dans  le 
resté  de  son  mémoire  sur  le  commerce  des  actions,  il 
enveloppe  assez  volontiers  du  terme  flétrissant  d’a- 
giotage tout  ce  qui  n’est  pas  marché  au  comptant, 
sans  que  nous  voulions,  en  cet  endroit  au  moins, 
récuser  la  légitimité  de  son  assimilation  avec  la  spé- 
culation sur  les  différences  : 

« La  rapidité  des  fortunes  prodigieuses  qu’ils 

font,  dit-il,  débauche  ceux  mêmes  qui  pourraient 
s’enrichir  par  d’autres  voies  plus  honnêtes.  Peu 
d’esprits  sont  d’une  trempe  assez  forte  pour  résister 
à cette  tentation;  une  journée  d’agiotage  est  souvent 
plus  lucrative  que  des  années  entières  de  peines  et 
d’application  dans  les  travaux  pénibles  des  autres 
professions.  11  n’en  faut  pas  davantage  pour  porter 
une  grande  partie  des  hommes  à renoncer  à ces  tra- 
vaux pour  faire,  en  un  moment,  une  fortune  si 
prompte  et  si  facile  par  l’agiotage.  » 

Le  grave  magistrat  ne  semble  s’apercevoir  et  être 
scandalisé  que  fortunes  prodigieuses  tl  subitement 
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acquises,  qui  détournent  les  producteurs  de  leurs 
travaux  habituels,  et  qui,  comme  il  le  dit  encore  plus 
loin,  font  de  leurs  possesseurs  des  gens  oisifs,  riches 
pour  eux-mêmes  et  stériles  pour  l’État,  ou  plutôt 
véritablement  nuisibles  à la  société,  où  ils  ne  ser- 
vent plus  qu’à  faire  enchérir  à l’excès  les  fruits  de 
la  nature  et  tes  ouvrages  de  l’art 

Cependant  il  aurait  peut-être  appartenu  à sa 
plume  magistrale  de  tracer  un  tableau  qui  fit  pen- 
dant au  précédent,  et  où  il  nous  aurait  montré,  à la 
suite  de  spéculations  aventureuses,  l’homme  aisé, 
le  père  de  famille  réduit  à la  misère,  ses  enfants 
obligés  de  changer  de  carrière,  et  lui-même  ne  traî- 
nant plus  qu’une  existence  déshonorée  et  misérable, 
quand  il  ne  préfère  plutôt  l’offrir  eu  sacrifice  à son 
désespoir. 

Mais  il  est  vrai  qu’eu  étalant  devant  nos  yeux  le 
luxe  inopiné  et  effronté  des  spéculateurs  heureux, 
d’Aguesseau  nous  laisse  entrevoir  l’abime  où  doi- 
vent être  tombés  leure  partenaires.  Le  résultat  per- 
nicieux des  spéculations,  au  point  de  vue  que  nous 
étudions,  est  encore  proclamé  par  l’arrêt  du  Conseil 
du  24  septembre  1724,  lequel  dans  son  article  17 
s’élève  contre  cet  « agiotage  désordonné,  que  tout 
sage  négociant  réprouve  et  met  au  hasard  les 
fortunes  de  ceux  qui  ont  l'imprudence  de  s'y  li- 
vrer. » Si  l’édit  se  sert  de  l’expression  agiotage,  la 
portée  générale  de  ce  mot,  son  applicabilité  à la  spé- 
culation ne  peut  être,  dans  la  circonstance,  un  doute 
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pour  personne,  puisque  l'édit  frappa  d’une  prohibi- 
tion absolue  tous  les  marchés  qui  u'étaient  pas  au 
comptant.  L’étendue  de  sa  conclusion  détermine 
celle  de  ses  prémisses. 

La  môme  considération  fut  mise  en  avant  par  le 
rapporteur  d’un  titre  du  Code  de  commerce  pour 
justifier  une  certaine  disposition  dont  il  disait, 
« qu’elle  était  plus  que  jamais  nécessaire  à une  épo- 
que où  le  jeu  sur  les  effets  publics  était  devenu 
une  fureur  qui  causait  la  ruine  d’une  multitude 
de  particuliers,  sans  aucun  avantage  pour  le  gou- 
vernement ni  pour  les  possesseurs  de  rentes  sur 
l’État.  U 

On  n’a  pas  oublié  non  plus  ce  considérant  de  l’ar- 
rêt rendu  parla  Cour  impériale  de  Paris  dans  l’af- 
faire Perdonnet  contre  deForbin-Janson  « Que  la 

stricte  exécution  des  lois  et  règlements  en  cette  ma- 
tière peut  seule  mettre  un  frein  à cette  ardeur  im- 
modérée de  s’enrichir,  qui  s’est  emparée  des  pères 
de  famille,  qui  au  lieu  de  se  livrer  à des  professions 
honnêtes  et  utiles,  se  précipitent  dans  des  spécula- 
tions désavouées  par  la  morale  et  toujours  suivies 
d’une  ruine  complète  ou  d’une  fortune  scanda- 
leuse. « 

Le  tableau  que  nous  regrettions  tout  à l’heure  de 
n’avoir  pas  trouvé  sous  la  plume  de  d’Aguesseau, 
c’est  M.  Stanislas  de  Girardin  qui  va  nous  l’offrir 
dans  un  discours  qu’il  prononça  à la  Chambre  en 
1824  au  sujet  du  projet  de  loi  présenté  par  le  minis- 
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tre  des  finances  sur  la  conversion  de  la  rente  o p.0/0 
en  3 p.  0/0. 

« Qui  voit-on  tous  les  jours  à la  Bourse?  s’écriait- 
il.  Des  cultivateurs,  des  manifacluriers,  des  artisans. 
L’on  y voit  aussi  des  hommes  de  la  Cour,  qui  autre- 
fois auraient  cru  déroger,  s’ils  s’en  étaient  appro- 
chés. L’on  y trouve  confondus  le  duc  et  le  marquis, 
le  comte  et  le  baron  des  deux  régimes,  le  ci-devanl 
président  à mortier,  le  conseiller  d’État  de  l’Empire, 
le  préfet  appelé  à d’autres  fonctions,  le  général  en 
retraite  ou  en  dispouibililé,  le  magistral,  le  savant, 
l’homme  de  lettres,  l’artiste  dramatique,  tragique  ou 
comique,  le  danseur  de  l’Opéra,  le  maître  cl  le  valet 
se  coudoyant,  se  rudoyant  pour  tâcher  de  parvenir 
un  peu  plus  tôt  à l’endroit  où  le  crieur  proclame  le 
cours  qui  enrichit  les  uns,  appauvrit  les  autres  fait 

naître  au  même  instant  la  joie  et  la  tristesse C’est 

là,  c’est  à la  Bourse,  comme  dans  tous  les  lieux  pu- 
blics, que  l'égalité  s’offre  sous  l’aspect  le  plus  hideux; 
c’est  là  qu’il  n’existe  aucune  différence  entre  le  sa- 
voir et  la  grossièreté  et  que  fous  les  rangs  sont  réel- 
lement confondus;  c’est  là  que  chaque  jour  l’on  voit 
des  milliers  d’hommes  se  tenir  debout  pendant  plu- 
sieurs heures,  plus  pre.ssés,  plus  gênés  qu’on  ne  l’était 
jadis  au  parterre  de  l’Opéra  ; c’est  là  que  des  hom- 
mes de  toutes  les  classes  de  la  société,  enivrés  par  ce 
trompeur  appât  d’un  gain  facile  et  prompt,  viennent 
risquer  leur  fortune,  celle  de  leurs  enfants,  la  dot  de 
leur  femme,  l’honneur  de  leur  famille,  et  sortent 
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riiin('‘s,  (l('‘shonor(!!*s,  désespérés,  de  celte  épouvanta- 
ble maison  de  jeu,  pour  aller  traîner,  en  pays  étran- 
gers, une  e.vistence  flétrie  dans  la  rue  Vivienne.  » 

Si  l’on  voulait  examiner  la  question  relativement 
aux  agents  de  change  eux-mêmes,  on  s’assurerait 
sans  peine  de  l’influence  prodigieuse,  exercée  par 
la  spéculation  sur  la  fortune  de  ces  officiers  publics. 
C’est  à leur  égard,  que  M.  Coffinières  s’écriait  : «On 
dirait  que  le  désir  de  faire  sanctionner  ces  opéra- 
tions illégales,  mais  qui  sont  pour  elle  la  source  d’un 
bénéfice  immense,  fait  perdre  de  vue  à la  Compagnie 
des  agents  de  change  ses  prérogatives  et  ses  droits.  » 
Et  plus  loin  le  même  auteur,  voulant  justifier  cette 
assertion,  disait  : « D’après  des  renseignements  précis, 
la  Compagnie  des  agents  de  change  de  Paris,  com- 
posée de  soixante  membies,  perçoit  annuellement 
une  somme  de  18  millions  environ  pour  droits  de 
courtage,  et  comme  les  opérations  à terme  sont  les 
plus  nombreuses  elles  plus  importantes,  ou  peut  cal- 
culer sans  exagération  qu’ellesprésententàcelteCom- 
pagnie  un  produit  annuel  de  12  millions  au  moins.  » 
Pour  se  rendre  compte  de  ce  que  peut  être  actuel- 
lement la  situation  des  agents  de  change,  il  suffit  de 
se  souvenir  que  ces  appréciations  remontent  à 1824. 
J. -B.  Say  ne  voyait  pas  d’un  meilleur  œil  que  M.  Cof- 
linières  les  bénéfices  exorbitants  réalisés  par  ces 
intermédiaires,  quand  il  leur  lançait  ce  trait  : «Dans 
mon  enfance,  il  n’y  avait  pas  un  seul  agent  de 
change  de  Paris  qui  eût  une  voiture;  maintenant  il 
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n’y  en  a pas  un  seul  qui  n’en  ait  une,  ou  tout  au 
moins  un  cabriolet.  Les  maîtres  de  danse,  les  coif- 
feurs même  en  ont.  » 

Un  illustre  avocat,  M'  Marie,  plaidant  dans  une 
affaire  Di-Nuovo  contre  Vieyra  Molina,  dénonçait  à 
son  tour  la  spéculation  comme  une  source  de  revenus 
excessifs  pour  les  agents  de  change  : « Le  nombre 
des  personnes,  disait-il,  qui  peuvent  traiter  au  comp- 
tant étant  fort  limité,  il  s’ensuivrait  que  les  opéra- 
tions sur  les  fonds  publics  seraient  fort  restreintes, 
et  ce  ne  serait  pas  l’affaire  de  messieurs  les  agents 
de  change;  car  moins  il  y aurait  de  ces  opérations, 
moins  ils  recevraient  de  commissions,  de  CQurlage. 
C’est  là  qu’il  faut  chercher  la  source  de  ces  béné- 
fices fabuleux,  de  ces  mystérieuses  opulences  qui 
s’élèvent  en  un  jour.  » 

Mais,  laissant  ce  point  devue  particulier  pour  ren- 
trer dans  le  domaine  commun,  nous  sommes  aise 
de  rappeler  les  paroles  de  M.  de  Villèle,  qui  certes 
ne  peut  être  incriminé  pour  ses  préventions  contre 
les  marchés  à terme,  et  qui,  parlant  des  personnes 
qui  vont  agioter  à la  Bourse,  disait:  «Je  ne  crains  pas 
de  le  dire,  tous  ceux  dont  ce  n’est  pas  le  métier  ou 
la  condition  y laisseront  leur  fortune.  » 

M.  Mirés,  cependant,  tout  en  constatant  la  réussite 
de  quelques  spéculateurs  et  la  ruine  de  quelques 
autres,  trouve  moyen  de  justifier  ces  deux  situa- 
tions en  apparence  si  regrettables...  «Il  y a aussi, 
dit-il,  des  fortunes  qui  ont  été  faites  par  la  création 
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de  puissantes  compagnies  de  chemins  de  fer  et  par 
l’établissement  de  nouvelles  institutions  financières. 
Contestera-t-on  l’utilité  de  ces  créations  ponr  la  na- 
tion tout  entière?  Mais  les  faits  s’élèveraient  contre 
une  telle  opinion.  Quant  aux  établissements  de  cré- 
dit, non-seulement  on  leur  doit  la  plus  grande  par- 
tie du  développement  inouï  donné  aux  grands  tra- 
vaux d’utilité  publique,  mais  aussi  un  concours 
précieux  pour  les  intérêts  politiques  du  pays,  et  ce 
n’est  pas  trop  s’avancer  que  de  déclarer  qu’ils  ont 
pris  une  large  part  dans  le  succès  de  la  guerre  d’O- 
rient.  N’est-il  pas  vrai  que  le  chiffre  fabuleux  des 
souscriptions  publiques  ouvertes  par  l’Empereur 
pour  les  emprunts  affectés  aux  besoins  de  la  guerre 
d’Orient,  a donné  à la  politique  de  Sa  Majesté  une 
autorité  d’autant  plus  forte  que  le  concours  de  la  na- 
tion française  avait  été  plus  grand?  N’est-il  pas  vrai 
que  les  établissements  financiers,  que  le  Crédit  mo- 
bilier, par  exemple,  ont  éminemment  contribué  à 
donner  à l’élan  du  public  un  caractère  grandiose 
qui  a étonné  le  monde  entier?  Or  pendant  que  la 
France,  l’Angleterre  et  même  l’Autriche  recevaient 
le  concours  des  capitaux  européens  qui  leur  fournis- 
saient le  nerf  de  la  guerre,  la  Russie,  dont  le  crédit 
était  pourtant  solidement  établi  en  Europe,  la  Rus- 
sie qui,  depuis  plus  d’un  siècle,  s’alimentait  si  faci- 
lement de  capitaux  aux  marchés  de  r.\Ilemagne,  de 
l’Angleterre,  de  la  France,  la  Russie,  disons-nous, 
a échoué  dans  ses  emprunts  et  l’insuffisance  des  ca- 
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pitaux  s’est  traduite,  pour  elle,  par  une  insuffisance 
de  moyens  de  défense.  J’ai  donc  raison  d’affirmer 
que  la  supériorité  de  la  politique  impériale  dans  toute 
cette  affaire  d’Orient  a été  soutenue  par  le  succès 
des  emprunts.  Ce  sont  là  des  services  qui  ont  tourné 
à 1a  gloire  du  pays.  Est-il  donc  indifférent  qne  des 
hommes  qui  ont  rendu  ces  services  passent  devant 
l'opinion  publique  pour  des  indignes  et  des  coupa- 
bles? 

«Coupables  de  quoi?  D’avoir  surexcité,  dit-on, 
l’esprit  de  spéculation,  et  l’agiotage!  Je  voudrais  bien 
savoir  si  l’on  se  figure  que,  sans  l’esprit  de  spécula- 
tion, de  pareils  résultats  eussent  été  obtenus?  Main- 
tenant, qu’on  se  récrie  sur  les  abus  inséparables  d’un 
mouvement  qui  fait  agir  les  millions  par  centaines, 
qu’au  milieu  d’un  accroissement  immense  de  la  ri- 
chesse générale,  il  arrive  des  malheurs  particuliers, 
qu’il  y ait  des  chutes  et  des  ruines,  on  ne  saurait  le 
nier;  mais  c’est  là  le  lot  de  l’humanité. 

« Il  est  de  l’essence  même  de  la  nature  humaine 
que  le  mal  soit  à côté  du  bien,  que  l’usage  entraîne 
l’abus.  Mais  parce  qu’il  y a des  négociants  qui  font 
faillite,  faut-il  supprimer  le  commerce  ? Et  parce 
qu’on  a vu  des  chaudières  éclater,  faut-il  proscrire 
l’emploi  de  la  vapeur?  « 

Certes,  si  l’avénement  de  certains  financiers  à une 
fortune  colossale  avait  toujours  pour  fondement  des 
causes  aussi  honorables  que  celles  qui  sont  détail- 
lées au  début  de  cet  extrait,  ce  .serait  presque  de 


«6  CH.  111.  - INFLUENCE  DES  NÉGOCIATIONS  DE  BOURSE. 


riogratitude  que  de  la  leur  reprocher  ! Mais  est-ce 
bien  toujours  le  cas  ? Quoi  qu’il  en  soit,  et  malgré  les 
résultats  réellement  fàcheu.x  que  produit  quelque- 
fois la  spéculation  sur  les  effets  publics,  comme  après 
tout  elle  n’a  rien  d’illicite,  quand  même  elle  se  ré- 
soudrait par  des  différences,  comme,  malgré  sa  res- 
semblance avec  le  jeu  ou  le  pari,  elle  en  diffère  ce- 
pendant , en  ce  que,  selon  les  expressions  de 
M.  Prieur-Delacombe,  ceux-ci  n’ont  aucun  but  d’u- 
tilité, tandis  que  dans  la  spéculation  l’utilité  est 
manifeste,  puisque  le  gain  ou  la  perte  doit  naître  de 
la  variation  des  cours,  nous  arrivons  à une  conclu- 
sion absolument  identique  à celle  qui  a été  formu- 
lée quelque  part  par  un  écrivain  contemporain  : 

« L’agiotage  n’est  immoral  qu’au  point  de  vue 
de  l’individu  qui  s’y  adonne  et  relativement  encore 
à l’ensemble  de  ses  opérations.  Rien  d’absolu  dans 
le  jugement  à porter  sur  les  jeux  de  bourse;  c’est  à 
l’individu  à décider,  par  lui-même,  s’il  doit  ou  non 
se  livrer  à ces  opérations.  Quant  au  gouvernement, 
il  n’a  pas  plus  droit  de  s’en  occuper  au  point  de  vue 
moral  qu’au  point  de  vue  économique.  » 

La  spéculation  exerce  aussi  son  influence  sur 
les  habitudes  du  travail,  et  cette  influence,  nous  n’hé- 
sitons pas  à le  dire,  nous  paraît  à certain  égard  des 
plus  pernicieuses.  Tout  à l’heure  M.  Stanislas  de  Gi- 
rardin,  en  se  demandant  qui  l’on  voyait  à la  Bourse, 
était  obligé  de  se  donner  à lui-même  celte  réponse 
désolante  : « Des  cultivateurs,  des  manufacturiers. 
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des  artisans,  » c’est-à-dire  que  toutes  les  classes  de 
travailleurs  y sont  représentées,  que  la  spéculation 
pousse  à la  désertion  des  champs  et  des  ateliers, 
qu’elle  enlève  des  bras  à la  production,  qu’elle  peut 
tarir  les  sources  de  la  richesse  nationale,  et  par  con- 
tre de  la  prospérité  individuelle. 

C’est  aussi  que  la  spéculation  offre  un  mirage  si 
séducteur  ; un  seul  .sourire  de  la  fortune  peut  vous 
procurer  des  jouissances  que  vous  refuse  le  labeur 
le  plus  opiniâtre,  le  plus  prolongé!  Mais,  hélas! 
aveuglés  par  leurs  désirs,  ces  travailleurs  ne  voient 
pas  que,  pour  quelques  chances  favorables,  il  y a un 
plus  grand  nombre  de  chances  décevantes,  et-  qu’un 
seul  coup  de  dés  peutleur  enlever  le  produit  de  leurs 
longues  et  si  intére.ssan  tes  épargnes.  Qu’ils  s’arrêtent 
donc,  s’il  en  est  temps  encore!  qu’ils  ne  cherchent 
pas  à se  soustraire  avec  trop  d’empressement  à la  loi 
sacrée  du  travail  ! qu’ils  comprennent  le  bonheur  en 
dehors  même  des  satisfactions  de  la  fortune!  qu’ils 
apprennent  à dédaigner  les  riche.sses  plus  ou  moins 
aveuglément  acquises,  et  à apprécier  le  charme  du  de- 
voir péniblement  rempli,  et  du  pain  gagné  à la  sueur 
du  front!  Qu’ils  laissent  àceu.\  qui  possèdent  beau- 
coup le  soin  de  mettre  en  jeu  une  partie  de  leur 
avoir!  quant  à eux,  qu’ils  se  maintiennent  constam- 
ment dans  la  voie  de  l’abstention,  que  leur  prescrit 
une  saine  morale  et  que  leur  commanderait  au  besoin 
leur  intérêt.  Cependant,  une  fois  la  part  faite  à des 
entraînements  regrettables  et  tout  en  maudissant 
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les  défaillances  qui  s’emparent  quelquefois,  dans  le 
sens  de  la  spéculation  boursière,  de  certains  pauvres 
d'esprit  et  de  biens,  il  convient  d’abandonner  ce 
point  de  vue  un  peu  trop  humble,  d’où  il  est  trop 
facile  encore  de  dénombrer  et  de  dévisager  les  in- 
dividus, pour  contempler  de  plus  haut  et  dans  son 
ensemble  la  portée  des  Bourses  sur  le  travail  et  l’ac- 
tivité d’un  pays.  Le  spectacle,  grandiose  on  peut  le 
dire,  qui  s’offre  alors  à la  vue,  est  de  nature  à con- 
soler de  quelques  désertions,  que  font  aisément  par- 
donner des  équivalents  innombrables  ; car  les  mar- 
chés d’effets  publics,  pour  quelques  travailleurs 
qu’ils  attirent  et  retiennent,  enfantent  des  travaux 
et  multiplient  les  bras  par  milliers.  En  quelque  di- 
rection que  le  labeur  des  hommes  s’engage,  que  ce 
soit  du  côté  du  sol,  du  commerce  ou  de  l’industrie, 
partout  c’est  le  capital  qui  le  provoque,  qui  l’encou- 
rage, qui  le  perfectionne,  qui  le  récompense;  par- 
tout c’est  le  capital  qui  lui  assigne  et  lui  fraye  des 
voies  nouvelles,  qui  l’invite  à l’amélioration  des  ter- 
res par  l’irrigation  ou  le  drainage,  qui  lui  suggère  des 
expéditions  mercantiles  non  encore  tentées  jus- 
qu’alors, qui  lelance  dansdesentreprisesindustrielles 
conseillées  par  une  science  toujours  pèogressive;  et 
cette  sollicitation  du  travail  par  le  capital  est  d’au- 
tant plus  grande,  d’autant  plus  incessante,  d’autant 
plus  assurée  de  sa  persistance  même  dans  l’avenir, 
qu’il  s’agiten  définitive pourle  capital  d’une  question 
personnelle  et  de  la  plus  grande  somme  de  profits 
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possible  à obtenir,  en  échange  des  risques  qu’il 
court. 

Aussi  ne  faut-il  pas  s’étonner  que  le  capital,  sur- 
tout depuis  qu’il  s’agglomère  habituellement,  ait 
exercé  sur  le  monde  des  travailleurs  et  môme  sur  le 
monde  des  intelligences  une  action  incomparable;  et 
comment  rendre  à cette  action  un  hommage  plus  ex- 
pressifque  cel  ui  qui  lui  est  rendu  par  laquantité  infinie 
de  machines  fonctionnantsur  toutélasurface  de  l’Eu- 
rope, et  créées  assurément,  bien  moins  encore  sous 
l’empire  du  besoin  d’économiser  la  main-d’œuvre, 
que  par  suite  de  l’insuffisance  de  bras  d’hommes  vis- 
à-vis  des  appels  réitérés  du  capital?  Il  n’y  a donc 
rien  d’exagéré  à soutenir  que  c’est  par  le  capital 
que  sont  alimentées  toutes  les  branches,  indistincte- 
ment, delà  richesse  publique,  et  que  l’expansion  du 
travail,  l’élévation  des  salaires,  l’accroissement  des 
biens,  doivent  être  attribués  uniquement  à la  pros- 
périté des  Bourses,  de  ces  réservoirs  immenses,  qui, 
après  avoir  attiré  de  toutes  parts  et  rapproché  tous  les 
capitaux  disponibles,  vont  ensuite  les  déposer  sur  les 
points  qui  sont  les  plus  favorables  à leur  germination 
et  à leur  fructification.  Qu’un  bienfaiteur  aussi  infa- 
tigable que  le  capital  fasse  des  ingrats,  ce  n'est  pas  là 
un  phénomène  bien  nouveau,  et  que  des  mesures  res- 
trictives viennent  à affliger  le  marché  des  capitaux, 
les  sommités  du  commerce  et  de  la  propriété  fon- 
cière ne  leur  marchanderont  pas  un  assentiment  en- 
thousiaste! Â entendre  le  commerce,  le  moindre 
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temps  d’areêt  qu’il  subit  n’a  d’autre  cause  que  l’ab- 
sorption parla  Bourse  de  fonds  sedétournant  de  leur 
voie  naturelle,  et  si  le  propriÉdaire  foncier  ne  réus- 
sit pas  à vendre  son  immeuble  au  prix  qu’il  en  exige, 
ou  à contracter  un  emprunt  hypothécaire,  c’est  en- 
core la  Bourse,  d’après  lui,  qui  ruine  l’agriculture 
en  accaparant  les  épargnes  du  pays. 

Le  commerce,  sur  lequel  nous  aurons  à revenir 
tout  à l’heure,  ne  songe  pas  assez  que,  quand  la  con- 
sommation, qui  est  l’unique  source  de  ses  bénéfices, 
vient  à s’accroître,  il  doit  cet  accroissement  à l’acti- 
vité de  la  Bourse,  qui,  d’une  part,  multiplie  les  pro- 
duits dont  le  négoce  s’empare,  et  d’autre  part  élève 
le  niveau  du  bien-être,  qui  permet  de  se  procurer  ces 
produits  en  plus  grandes  quantités,  de  même  aussi 
que,  quand  l’escompte  du  papier  descend  à des  taux 
plus  abordables,  c’est  à l’abondance  des  capitaux 
réunis  sur  le  marché  des  effets  publics  qn’il  doit 
rapporter  ce  précieux  avantage. 

Quant  à la  propriété  foncière,  elle  oublie  de  son 
côté  que,  sans  l’agglomération  de  capitaux  qui  ne  se 
rencontrent  qu’à  la  Bourse,  des  établissements  tels 
que  le  Crédit  foncier,  qui  sont  destinés  à se  préoc- 
cuper exclusivement  de  ses  intérêts  et  à répondre 
avec  sollicitude  à tous  ses  cris  de  détresse,  ne  ver- 
raient jamais  le  jour;  elle  oublie  aussi  que,  quand 
sa  valeur  vénale  progresse,  celte  plus-value  n’est  at- 
tribuable qu’àl’action  fécondantede  la  Bourse,  qui, 
en  créant  tous  les  jours  de  nouvelles  valeurs  mobi- 
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lières,  augmente  d’autant  le  capital  national,  et  du 
même  coup  renchérit  le  pri.x  de  toutes  choses. 

Ce  qu’a  été  le  capital  aidé  de  l’association  pour 
l’industrie  surtout,  nous  ne  croyons  guère  avoir  à le 
redire  après  le  tableau  synoptique  de  toutes  les  com- 
pagnies industrielles,  dont  le  chapitre  I"  de  cet  ou- 
vrage a révélé  l’existence  et  les  puissants  éléments 
constitutifs  à une  époque  même  déjà  assez  éloignée 
de  nous  ; et  cette  revue  doit  suffire  aussi  à faire 
comprendre  quelles  conséquences  désastreuses  s’at- 
tacheraient, pour  cette  dernière  espèce  de  travail,  à 
la  destruction  ou  à la  mutilation  du  marché  des  ca- 
pitaux. Et,  en  elfet,  à supposer  qu’il  existât  quelque 
part  un  grand  marché  pour  la  houille,  qui  a été 
surnommée  à juste  titre  le  pain  de  l’industrie,  et 
qu’à  force  de  mesures  importunes,  les  détenteurs  de 
houille  crussent  devoir  s’en  éloigner,  l’industrie, 
avec  grande  raison,  se  plaindrait  amèrement  d’en- 
traves si  fatales,  non-seulement  à son  avenir,  mais 
même  à sa  marche  quotidienne;  or,  par  ces  plaintes 
si  légitimes,  on  peut  juger  de  la  perturbation  que 
jetteraient  dans  l’industrie  les  procédés  malencon- 
treux qui  tendraient  à lui  ravir  celle  des  matières 
premières  qui  est  la  plus  précieuse  et  la  plus  indis- 
pensable de  toutes,  en  ce  qu’elle  commande  à toutes 
les  autres  et  procure  toutes  les  autres,  nous  voulons 
parler  du  capital. 

Le  capital  excite  donc  le  travail,  et  le  travail  ré- 
pond à ce  service  en  en  rendant  d’autres  au  capital. 
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dont,  grâce  à lui,  la  masse  va  sans  cesse  grossis- 
sant; ainsi  en  agissent  ces  manufactures  urbaines 
qui,  s’emparant  de  matières  brutes  et  les  façon- 
nant utilement  autant  qu’ingénieusement,  leur  don- 
nent une  plus-value  des  plus  considérables  et  atti- 
rent sur  leurs  produits  des  capitaux  même  étrangers; 
ainsi  en  agissent  ces  industries  innombrables,  qui, 
mettant  en  valeur,  dans  des  buts  inPiniment  variés, 
les  substances  auparavant  enfouies  dans  le  sein  de 
la  terre  sous  le  nom  de  houille,  pierre  ou  minerai, 
accroissent  la  richesse  circulante,  en  transformant 
ces  matières  inertes  en  autant  d’instruments  de 
travail  ; et,  chose  digne  de  remarque,  qui  témoigne 
assez  éloquemment  de  la  puissance  combinée  du 
marché  des  capitaux  et  de  l’association,  à supposer 
que  toutes  ces  matières  extraites  des  entrailles  du 
sol  produisent,  éparses  ou  réunies,  un  revenu  de 
5 francs  par  an  ou  de  40  centimes  par  mois,  il  y a là 
assurément  un  accroissement  de  produit  peu  nota- 
ble ; mais  que  ce  revenu  de  5 francs  soit  capitalisé 
comme  y invitent  le  chômage  de  capitaux  nombreux 
et  la  faculté  d’association,  qu’il  soit  converti  en  va- 
leur circulante,  et  aussitôt  il  représentera  un  capital 
de  tOO  francs,  c’est-à-dire  un  capital  de  vingt  fois 
supérieur  au  capital  précédent. 

C’est  dans  cette  réaction  perpétuelle  et  féconde 
du  capital  sur  le  travail,  du  travail  sur  le  capital, 
réaction  largement  favorisée,  dans  les  premières  an- 
nées de  l’Empire,  par  la  protection  accordée  aux 
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affaires,  par  les  facilités  et  les  économies  du  trans- 
port, résultant  de  l’ouverture  des  lignes  ferrées,  par 
le  concours  qu’offrit  la  Banque  de  France  aux  va- 
leurs mobilières,  à l’aide  notamment  de  ses  avances, 
c’est  dans  celte  réaction,  disons-nous,  qui  ne  s’ar- 
rêta même  pas  aux  frontières  de  la  France  et  qui 
s’étendit  sur  l’Europe  tout  entière,  qu’il  faut  cher- 
cher l’origine  de  ces  immenses  richesses,  dont  l’ap- 
parition, dans  les  années  1852  à 1856,  contribua  si 
grandement  à consolider  l’Empire,  à favoriser  l’u- 
nion des  peuples  par  les  liens  de  l’intérêt,  et  même 
leur  groupement  autour  de  notre  pays,  devenu,  par 
la  Bourse  de  Paris,  le  foyer  de  ce  grand  mouvement 
financier  et  industriel,  à démontrer  enfin  l’influence 
preslidigieuse,  inévitable  et  rémunérée  de  la  spécu- 
lation sur  l’aclivité  humaine,  quand  la  spéculation 
et  le  travail  peuvent  tous  deux  prendre  leur  essor 
en  toute  liberté. 

Quelle  cause,  en  effet,  autre  que  celle  que  nous 
signalons,  pourrait  rendre  un  compte  suffisant  de 
l’accroissement  rapide  du  capital  en  France,  de  ces 
ressources  inouïes,  qui  permirent  aisément,  aux 
époques  par  nous  indiquées,  de  trouver  à la  Bourse 
de  Paris  des  centaines  de  millions  à la  disposition 
de  n’importe  quel  pays  et  de  n’importe  quelle  en- 
treprise? 

La  culture  ne  s’était  pas  perfectionnée  au  point 
de  procurer  plusieurs  récoltes  par  an,  et  notre  com- 
merce, dans  ses  explorations  lointaines,  n’avait  pas 
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non  plus  découvert  de  colonies  à mines  d’or  ou  d’ar- 
gent, qui  eussent  sans  dédommagement  versé  à la 
métropole  cesceiitaines  de  millions.  11  est  donc  hors 
de  doute  que,  bien  que  la  culture  et  le  commerce, 
également  protégés  par  le  capital,  aient  aussi  pour 
leur  part  concouru  au  mouvement  ascensionnel  de 
la  richesse  publique,  c’est  cependant  surtout  au 
travail,  au  travail  sous  sa  forme  désormais  la  plus 
usuelle,  c’est-à-dire  au  travail  industriel,  tout  par- 
ticulièrement enfanté  par  la  prospérité  de  la  Bourse, 
qu’est  due  l’abondance  de  capitaux  dont  nous  avons 
été,  il  y a dix  ans  environ,  les  témoins  émerveillés. 

Et  toutefois  les  bienfaits  de  la  Bourse  ont  été, 
même  au  point  de  vue  industriel,  méconnus  quel- 
quefois; ainsi  quand,  en  1856,  la  ville  de  Paris  se 
fut  fait  une  recette  municipale  d’une  entrave  à 
la  spéculation  boursière,  ce  qui  l’afTermit  le  plus 
dans  cette  voie  restrictive,  ce  fut  le  développement 
qu’acquit  l’industrie  des  bâtiments,  la  plus-value 
qui  s’attacha  aux  terrains  de  Paris  dans  certains 
quartiers,  et  le  degré  de  prospérité  enfin  auquel 
étaient  parvenues  les  finances  de  la  capitale,  le  tout 
sans  la  coopération  apparente  du  marché  des  effets 
publics;  d’où  l’on  semblait,  au  premier  coup  d’œil, 
autorisé  à conclure  que  le  crédit  et  les  affaires 
u’étaieut  pas  invinciblement  rivés  aux  agissements 
de  la  Bourse. 

Nous  ne  nous  arrêterons  pas  à signaler  les  diffé- 
rences existant  entre  ces  deux  situations,  dont  l’une 
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antérieure,  l’autre  postérieure  au  ralentissement  de 
l’activité  boursière  ; nous  ne  voulons  pas  faire  voir, 
ce  qui  est  assez  manifesle  d’ailleui’s,  que  la  Bourse, 
en  commanditant  le  travail,  crée  dos  riches.ses  nou- 
velles, tandis  que  les  opérations  sur  les  terrains  de 
Paris  déterminent  uniquement  une  plus-value  qu’on 
ne  saurait  confondre  avec  l’accroissement  des  ri- 
chesses produit  par  le  travail,  et  qui  entraîne  na- 
turellement à sa  suite  un  renchérissement  des  loyers  ; 
nous  ne  tenons  pas  davantage  à faire  remarquer 
que  la  spéculation,  en  se  cantonnant  exclusivement 
dans  les  terrains  <à  bâtir,  développe  l’industrie  des 
bâtiments  dans  une  si  large  mesure,  qu’il  en  ré- 
sulte une  élévation  du  prix  des  matériaux  sei-vant  à 
la  construction,  et  par  conséquent  une  nouvelle 
cause  de  l’augmentation  des  loyers  pour  les  habi- 
tants de  Paris,  et  il  est  enfin  bien  évident,  sans 
même  que  nous  nous  y appesantissions,  qu’en  sup- 
primant ou  en  neutralisant  l’agent  qui  multipliait  le 
capital  par  le  travail,  ou  condamnait,  par  suite  de  la 
prospérité  isolée  des  terrains  et  des  bâtiments,  les 
locataires  parisiens  à des  charges  sans  compensa- 
tion aucune  pour  l’intérêt  général. 

Mais  ce  que  nous  tenons  à constater,  avant  de 
clore  l’ordre  de  considérations  tiré  de  la  spéculation 
boursière  dans  ses  rapports  avec  les  habitudes  du 
travail,  c’est  qu’il  n’eût  même  pu  être  question  de 
développement  dans  l’industrie  des  bâtiments,  ni  de 
plus-value  pour  les  terrains,  ni  de  facilité  pour  les 
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emprunts  de  la  ville,  sans  celte  accumulation  extra- 
ordinaire de  capital,  qui,  ainsi  que  nous  l’avons 
établi,  était  contemporaine  de  l’établissement  de 
l’Empire.  Les  quelques  années  de  prospérité  dues  à 
la  sollicitude  gouvernementale  avaient  fourni  des 
résultats  qui  ne  pouvaient  disparaître  du  jour  au 
lendemain.  Il  y avait  là  un  capital  créé,  qui  deman- 
dait de  l’emploi;  détourné  de  la  Bourse  et  des  en- 
treprises nouvelles  par  les  mesures  que  1 on  sait, 
il  saisit  l’occasion  que  lui  offrirent  les  grands  tra- 
vaux de  Paris,  et  l’activité  qui,  avant  1 856,  avait  régné 
à la  Bourse  et  sur  toute  la  surface  du  pays,  grâce 
à l’impulsion  qu’il  en  recevait,  passa  tout  entière 
dans  les  opérations  de  terrains  parisiens  ; il  est  cer- 
tain, en  effet,  que  cette  spéculation  immobilière 
recueillit  un  héritage  devenu  subitement  vacant  ; il 
est  certain  que,  si  1 on  ne  s était  pas  présenté  a 1 ou- 
verture même  de  la  succession,  sa  consistance  se 
fût  trouvée  diminuée  en  raison  directe  du  temps 
pendant  lequel  elle  serait  demeurée  disponible  ; il 
est  certain  enfin  que,  si  l’on  ne  s’était  empressé 
d’abaisser  les  barrières  élevées  entre  la  Bourse  et  le 
public  et  de  revenir  aux  anciens  errements,  jamais 
la  ville  de  Paris  n’eût  réussi,  comme  elle  réussissait 
il  y a peu  de  temps,  à faire  couvrir  un  emprunt  de 
250  millions  dans  l’intervalle  de  quelques  heures 
seulement. 

Quand  on  recherche,  à présent,  l’influence  de  la 
spéculation  sur  le  commerce  et  ses  habitudes,  on 
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arrive  à des  conclusions  également  satisfaisantes,  et 
satisfaisantes  sans  mélange.  Dès  que  l’on  admet  que 
la  rente,  que  les  actions  de  diverse  nature  sont  mar- 
chaudise,  on  ne  voit  pas  pourquoi  l’on  ne  soumettrait 
pas  ces  valeurs,  comme  toute  autre  marchandise,  à 
l’empire  d’une  spéculation  loyale. 

« Les  marchés  à terme,  dit  M.  Troplong  (1),  faits 
de  bonne  foi  et  dans  une  intention  sérieuse,  sont 
licites.  Ils  sont  l’œuvre  de  spéculations  légitimes, 
qui  rentrent  dans  les  données  élémentaires  du  com- 
merce. » 

Ajoutons  que  les  marchés  à terme,  loin  d’étre  con- 
damnables, sont  nécessaires,  indispensables  même 
au  commerce;  en  effet,  le  commerce  ne  peut  sub- 
sister sans  crédit,  nul  commerçant  ne  peut  s’en 
passer;  or,  qu’est-ce  autre  chose,  le  marché  à terme, 
que  le  crédit  mis  en  pratique  ? 

Rien  n’égale  d’ailleurs  la  spéculation  pour  mettre 
en  relief,  en  valeur,  la  marchandise  qui  en  devient 
l’objet.  La  hausse  marche  généralement  à sa  suite, 
si  son  influence  n’est  contre-balancée  par  des’événe- 
ments  majeurs  ; aussi  est-elle  généralement  l’âme 
de  tous  les  négoces.  C’est  ce  que  comprenait  très- 
bien  le  comte  Mollien,  quand,  dans  cette  conversa- 
tion avec  le  Consul  dont  nous  avons  déjà  rapporté 
quelques  fragments,  il  tenait  encore  à son  maître  le 
langage  suivant  : 

« Il  est  vrai,  en  général,  que  ces  marchés  ont  été 

(I)  Conlratt  aléatoires,  n°  loi. 
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proscrits  avantla  Révolution  par  un  arrêt  du  Conseil  ; 
mais  lorsqu’on  voit  qu’ils  n’ont  jamais  été  plus 
multipliés  que  depuis  celle  époque,  on  pourrait  de- 
mander si  c’est  la  loi  ou  les  marchés  ii  terme  qu’il 
faut  accuser.  Quand  on  considère  ensuite  la  marche 
de  toutes  les  transactions  civiles,  on  voit  que  presque 
tout  se  résout  en  marchés  à terme. 

« C’est  par  eux  que  les  villes  sontapprovisionnées, 
que  les  armées  s’entretiennent,  c’est  sur  eux  que 
reposent  toutes  les  combinaisons  du  commerce;  on 
applaudit  à l'habileté  du  négociant  qui  achète  des 
denrées  pour  une  somme  décuple  de  ses  capitaux, 
parce  qu’il  a tellement  calculé  les  besoins  de  la  con- 
sommation, que  la  vente  est  assurée,  pour  lui,  avant 
l’échéance  des  termes  qu’il  a pris  pour  ses  paye- 
ments. Pourquoi  ce  qui  est  en  usage  et  en  honneur 
sur  toutes  les  places  de  l’Europe  ne  serait-il  pas  lé- 
gitime dans  le  lieu  qu’on  appelle  la  Bourse?  Pour- 
quoi n’y  tolérerait-on  pas  que  celui  qui  voudrait 
disposer,  dans  deux  mois,  de  la  valeur  d’un  effet 
public  traitât  d’avance  avec  l’acheteur  qui  lui  en 
promettrait  le  prix  qu’il  veut  en  avoir?  que  celui 
qui  attendrait  un  remboursement  à terme  fixe  en 
assurât  l’emploi  par  l’achat  d’un  effet  public  li- 
vrable à la  même  époque  ? » 

Mais  si,  de  ce  qui  précède,  il  résulte  que  la  spé- 
culation tourne  tout  à l’avantage  des  valeurs  de 
bourse  elles-mêmes  dont  elle  s’empare,  il  est  égale- 
ment certain  que  cette  thèse  peut  être  étendue,  et 
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que  la  spéculation  lioursicre  rend  de  véritables  ser- 
vices au  commerce  en  général. 

En  effet,  d’une  part,  les  marchés  à terme  four- 
nissent aux  porteurs  de  rentes  ou  d’actions  un  moyen 
assuré  et  peu  coûteux  de  se  procurer,  quand  ils  le 
désirent,  les  sommes  qui  leur  sont  nécessaires,  en 
donnant  pour  garantie  ces  mêmes  valeurs  ; et, 
d’autre  part,  ils  procurent  le  moyen  aux  capitalistes 
de  placer  l’argent  dont  ils  disposent,  pour  aussi 
peu  de  temps  qu’ils  veulent,  avec  la  certitude  de  le 
recouvrer  à leur  volonté. 

De  cette  sorte,  les  litres  deviennent  un  véritable 
signe  représentatif  et  grossissent  la  masse  des  capi- 
taux; et  de  plus  tous  les  capitaux  inactifs  trouvent 
un  placement,  qui  se  prolonge  au  gré  de  leurs  pos- 
sesseurs. 

Or,  comme  le  disaient  déjà  les  auteurs  du  parère 
délivré  à l’agent  de  change  Perdonnel,  » celte  aug- 
mentation de  signe  représentatif  et  de  capitaux  cir- 
culants tend  nécessairement  à en  faire  baisser  le 
prix,  c’est-à-dire  l’intérêt,  et  par  là  rend  au  com- 
merce le  plus  utile  des  services.  » 

En  résumé,  qu’à  ceux  qui  désirent  connaître 
l’influence  de  la  spéculation  boursière  sur  les  habi- 
tudes du  commerce,  il  suffise  de  dire  qu’elle  est  tel- 
lement grande,  tellement  irrésistible,  que  cette  spé- 
culation, légitime  en  son  principe,  est  arrivée  à 
s’étaler  hardiment  au  soleil,  en  dépit  de  la  loi  et  en 
dépit  de  la  justice. 


500  CH.  III.—  INFLUENCE  DES  NÉCOCIATIONS  DE  BOURSE. 

Aussi  faut-il  considérer  et  déplorer  comme  une 
véritable  anomalie  la  coexistence  de  certaines  me- 
sures tendant  à ouvrir  au  commerce  de  nouveaux 
débouchés,  et  de  certaines  autres  tendant  à frapper 
la  spéculation  boursière  de  paralysie  complète  ou 
partielle.  Ainsi  nousavons,àla suite  d’un  mouvement, 
parti  du  gouvernement  lui-même  en  faveur  de  l’a- 
baissement des  droits  sur  les  matières  premières  et 
de  l’abaissement  des  barrières  de  douane,  conquis, 
il  y a quelques  années  de  cela,  ce  qu’on  a pu  appeler, 
à bon  droit,  la  liberté  commerciale  ; et  nous  avons 
conclu  avec  l’Angleterre  d’abord,  avec  d’autres 
nations  ensuite,  des  traités  de  commerce  qui  sont, 
aujourd’hui,  en  pleine  voie  d’exécution.  Et  à quel 
moment  faisions-nous  cette  précieuse  conquête? 
Peu  de  temps  après  l’époque  où  nous,  venions  de 
perdre  jusqu’à  un  certain  point  la  liberté  du  marché 
des  fonds  publics  et  des  valeurs  mobilières,  liberté 
cependant  complètement  indispensable  à l’œuvre  de 
la  réforme  commerciale,  et  sans  laquelle  le  bienfait 
pouvait  aisément  se  convertir  en  un  péril  mortel. 
Nous  placer  en  effet,  sous  le  rapport  commercial, 
dans  des  conditions  d'égalité  avec  les  Anglais,  par 
exemple,  n’était-ce  pas  provoquer  entre  l’industrie 
française  et  l’industrie  d’outre-Manche  une  lutte 
acharnée,  de  laquelle  ne  pouvait  sortir  victorieuse 
que  celle  qui,  au  point  de  vue  de  la  qualité  et  du  bon 
marché,  offrait  les  avantages  les  plus  réels  ? or,  com- 
ment acquérir  ces  avantages  sans  un  capital  considé- 
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râble,  pour  améliorer  les  instruments  du  travail  et 
pour  multiplier  les  produits,  et  où  trouver  ces  capi- 
taux, si  ce  n’est  à la  Bourse,  où  ils  se  rendent  spon- 
tanément, quand  aucun  obstacle  ne  les  en  éloigne? 
En  réalité  donc  la  question  internationale  de  supé- 
riorité industrielle,  la  question  de  savoir  laquelle 
de  deux  contrées,  unies  par  un  traité  de  commerce, 
en  retirera  le  plus  de  profits,  cette  question  reçoit 
sa  solution  bien  moins  dans  les  usines  et  manufac- 
tures, où  l’on  crée  le  produit,  que  dans  le  foyer  où 
se  fabrique  le  capital,  et  c’est  sur  l’activité  de  leurs 
Bourses  respectives  qu’il  faut  en  dernière  analyse 
mesurer  la  réussite  industrielle  et  commerciale  des 
nations  contractantes. 

Il  a été  fait,  à l’occasion  de  notre  récent  traité  de 
commerce  avec  l’Angleterre,  un  rapprochement 
historique  qui  ne  manque  ni  de  vérité  ni  d’intérêt, 
et  qu’a  inspiré  la  similitude  des  événements  qui  se 
sont  produits  dans  le  dernier  quart  du  dix-huitième 
siècle,  avec  la  situation  du  marché  des  capitaux  à 
la  fin  de  la  dernière  période  décennale. 

Dans  cette  comparaison  des  circonstances  finan- 
cières qui  inaugurèrent  le  règne  de  Louis  XVI  et 
celui  de  Napoléon  III,  ceux  mômes  qui  l’ont  entre- 
prise pour  la  première  fois  déclarent  la  politique 
complètement  étrangère  à leur  esquisse,  no  dé- 
couvrant aucune  analogie  entre  la  France  d’a- 
vant 89,  vouée  à tous  les  esclavages,  et  la  France  im- 
périale, en  possession,  disent-ils,  de  la  liberté  civile, 
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religieuse  et  même  politique;  ilsproclament  aussi  les 
dissemblances  profondes  au  sujet  du  crédit  de  l’État, 
et  opposent  la  situation  du  Trésor  public  compro- 
mise par  les  fautes  et  les  dilapidations  de  l’ancienne 
monarchie  à la  renaissance  du  crédit  public  dès  l’a- 
vénement  du  nouveau  régime;  mais  c’est  sous  le 
rapport  commercial  et  industriel  surtout  qu’ils 
voient  apparaître  de  nombreux  points  de  contact 
entre  les  deux  époques,  et,  tout  en  concédant  les 
immenses  progrès  réalisés  par  notre  siècle,  à ce 
double  point  de  vue,  tout  en  reconnaissant  que  la 
nouvelle  ère  commerciale,  dans  laquelle  nous  som- 
mes récemment  entrés,  a cherché  à sauvegarder  les 
intérêts  nationaux  par  de  sages  précautions,  négli- 
gées autrefois  par  MM.  de  Galonné  et  de  Vergennes, 
ils  arrivent,  après  l’énumération  des  ressemblances 
qui  les  ont  frappés,  à conclure,  non  sans  raison, 
qu’aujourd’hui,  comme  en  1786,  c’est  avec  le  capi- 
tal que  l’iudustrie  française  doit  soutenir  la  lutte 
contre  les  industries  rivales. 

Quelles  sont  donc  ces  ressernblances  auxquelles 
la  conclusion  indiquée  prête  un  intérêt  si  vif  et  si 
actuel  ? 

En  1776  et  les  années  suivantes,  le  gouvernement 
français  emprunta  successivement,  par  souscription 
publique,  plus  d’un  milliard  et  demi  pour  fortifier 
la  marine  et  pour  venir  en  aide  à l’émancipation 
des  Américains  du  Nord,  et  c’est  à ce  même  pro- 
cédé qu’eut  recours,  de  1853  àl855,  le  gouverne- 
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ment  de  l’Empereur,  pour  défendre  l’intégrité  de 
l’empire  Ottoman  contre  les  entreprises  de  la 
Russie. 

A l’issue  de  la  paciflcation  de  l’Amérique,  en 
1784,  les  préoccupations  politiques  firent,  comme 
en  18S9,  lors  de  la  guerre  d’Italie,  redouter  de  gra- 
ves événements  et  môme  une  conflagration  générale, 
et,  sous  l’inlluence  de  ces  préoccupations,  les  spécu- 
lateurs de  1 784,  aussi  bien  que  ceux  de  1859,  ven- 
dirent les  fonds  publics  meilleur  marché  à terme 
qu’au  comptant. 

En  1785,  le  gouvernement,  par  un  arrêt  du  7 
août,  prohiba,  en  haine  de  la  spéculation  à la  baisse, 
les  marchés  à terme  qui  pouvaient  la  favoriser,  et 
détruisit  du  même  coup  le  marché  libre,  la  spécula- 
tion et  les  affaires  ; or  voilà  qu’en  1859  les  mêmes 
rancunes  et  les  mêmes  appréhensions  reparaissent, 
et  que  les  tribunaux  s’en  constituent  les  oi^anes  en 
condamnant,  dans  la  personne  des  coulissiers,  le 
marché  libre,  traduit  à leur  barre,  et  en  achevant 
ainsi  la  destruction  ^u  marché  des  capitaux,  si  for- 
tement ébréché  déjà  par  le  décret  sur  le  toar- 
niquet  et  la  loi  sur  les  valeurs  mobilières. 

En  1 786,  une  année  seulement  après  les  mesures 
prises  par  le  gouvernement  contre  la  Bourse,  la 
France,  sous  le  ministère  de  M.  de  Vergennes  et  par 
l’entremise  de  Gérard  de  Rayneval,  concluait  avec 
l’Angleterre  le  fameux  traité  de  commerce,  si  long- 
temps élaboré,  qui  réduisait  les  tarifs  et  soumettait 
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l’industrie  française  à la  concurrence  des  marchan- 
dises anglaises,  comme  aussi  il  facilitait  beaucoup 
l'introduction  de  nos  produits  nationaux  sur  le  sol 
britannique;  de  mf*me  une  année  seulement  s’était 
écoulée  depuis  les  derniers  coups  portés  au  marché 
des  effets  publics,  quand  intervint,  en  1860,  le  non 
moins  fameux  traité  de  commerce  qui  ouvrait  les 
territoires  français  et  anglais  à des  marchandises 
prohibées  jusqu’alors. 

Ce  qui  est  non  moins  curieux,  c’est  qu’aux  épo- 
ques rapprochées  qui  suivirent  la  conclusion  des 
deux  traités  de  commerce,  on  fit,  des  deux  côtés  du 
détroit,  entendre  contre  leurs  dispositions  des  mur- 
mures et  des  plaintes  : La  France,  disait-on  chez 
nous,  avait  été  sacrifiée  à l’Angleterre,  tandis  que, 
pour  certains  de  nos  voisins,  c’était  au  contraire  leur 
pays  qui  avait  été  sacrifié  au  nôtre  ; enfin  on  insi- 
nuait assez  volontiers  que  les  négociateurs  respec- 
tifs s’étaient  laissé  abuser  par  l’habileté  de  leurs 
partenaires. 

C’étaient  là  des  récriminations  inconsidérées  et 
mesquines,  qui  ne  s’imprégnaient  pas  assez  des 
causes  primordiales  du  succès  ou  de  l’insuccès  en 
ces  sortes  de  jnalières  ; avec  un  peu  plus  de  réfiexion, 
nos  compatriotes,  car  c’est  vers  eux  seuls  que  se  re- 
porte notre  pensée,  auraient  compris  que  ce  n’est 
pas  telle  ou  telle  clause,  plus  ou  moins  généreuse, 
plus  ou  moins  imprudente,  qui  pouvait  compro- 
mettre la  victoire  sur  1e  champ  de  bataille  de  la  con- 
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curreiice  commerciale,  et  que,  quand  on  est  aux 
prises  avec  des  adversaires  aussi  puissants  et  aussi 
redoutables  que  l’Angleterre,  c’est  avec  les  armes 
mêmes  qui  leur  valent  tant  d’avantages,  c’est-à- 
dire  avec  les  capitaux,  qu’il  faut  chercher  à les  bat- 
tre, et  qu’il  ne  faut  pas  encore  aggraver  les  difficul- 
tés du  combat  par  des  combinaisons  qui  semblent 
conseillées  par  l’ennemi  lui-même,  tant  elles  sont 
contraires  au  développement  des  ressources  exigées 
par  la  stratégie  mercantile. 

Observons,  toutefois,  à l’honneur  de  ceux  à qui 
sont  confiées  les  destinées  du  pays,  qu’ils  ne  mécon- 
naissent pas  opiniâtrément  et  systématiquement  ces 
vérités, puisqu’ils  ont,  peu  de  temps  apres  la  conclu- 
sion du  dernier  traité  de  commerce,  supprimé  avec 
le  tourniquet  une  de  ces  maladroites  entraves,  et 
qu’ils  nous  ont  donné  aussi  une  loi  beaucoup  plus 
libérale  sur  les  associations,  rendant  ainsi  à l’in- 
fluence bienfaisante  de  la  Bourse  sur  les  opérations 
du  commerce  un  hommage  mérité  dont  nous  som- 
mes heureux  de  pouvoir  leur  donner  acte.  Quant  à 
son  influence  sur  le  mouvement  des  affaires,  elle 
ressort  trop  clairement  de  celle  qu’elle  exerce  sur  le 
crédite!  la  prépondérance  des  États,  sur  la  stabilité 
ou  les  variations  des  fortunes  privées,  sur  les  habi- 
tudes du  travail  et  du  commerce,  pour  que  nous 
jugions  utile  d’en  présenter  ici  une  caractéristique 
particulière,  qui  ne  pourrait  être  qu’un  résumé  des 
développements  antérieurs. 
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Les  chapitres  précédents  nous  ont  montré  l’hosti- 
lité existant  entre  la  législation  qui  condamne  la 
spéculation  et  la  pratique  qui  en  use,  qui  en  abuse 
même  parfois,  qui  trouve,  dans  la  jurisprudence, 
un  appui  complaisant  et  qui  de  concert  avec  cette 
dernière  vante  hautement  ses  bienfaits  à l’endroit  du 
commerce,  du  crédit  public,  des  grandes  entreprises 
commeroiales  ou  industrielles.  Pour  qui,  nous  lé- 
gislateur, prendrons-nous  parti?  Et,  d’abord,  à quel 
point  de  vue  convient-il  qu’en  cette  qualité  nous 
nous  placions?  Nous  n’hésitons  pas  à le  dire,  c’est 
au  point  de  vue  de  la  légitimité.  Quel  que  soit  l’in- 
térêt en  jeu,  le  législateur  ne  doit  jamais  lui  sacri- 
fier les  préceptes  du  bon  et  du  juste.  Mieux  vaudrait, 
dans  tous  les  cas,  qu’il  laissât  au  gouvernement  la 
responsabilité  d’une  concession  aussi  regrettable! 
C’est  à la  loi  surtout  que  revient  la  mission  de  sauve- 
garder les  principes  ; loin  d’elle  les  complaisances 
et  les  transactions  coupables!  Si  donc  les  opérations 
de  bourse,  utiles  à certains  égards,  étaient  léprou- 
vées  par  les  principes  de  la  moi’ale  et  d’une  saine 
économie  politique , il  faudrait  qu’un  législateur 
avisé  les  reniât,  les  sacrifiât!  Heureusement  cette 
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exéculion  ne  nous  paraît  pas  opportune,  ou,  pour  ne 
parler  que  de  notre  pays,  nous  croyons  qu’il  n'y  a 
pas  lieu  de  persévérer  dans  la  législation  qu’il  a 
adoptée  sur  celte  matière. 

11  est  un  point,  cepeudant,  sur  lequel  nous  tom- 
bons d’accord  avec  la  loi,  c’est  quand  il  s’agit  de 
l’agiotage,  c’est-à-dire  de  ces  procédés  frauduleux 
qui  tentent  de  substituer  l’intérêt  d’un  seul  aux 
principes  économiques  généraux,  et  même  aux  cir- 
constances fortuites,  qui  déterminent  la  valeur  des 
marchandises  de  bourse  ; favorable  à la  sj)éculation, 
tolérant  même  pour  ce  qu’on  apyælle  le  jeu  de 
bourse,  en  ce  qu’il  a d’honnête  et  d’aléatoire  pour 
les  deux  parties,  nous  désavouons,  nous  condam- 
nons, nous  méprisons  ces  joueurs  peu  sincères  qui, 
loin  de  vouloir  courir  des  chances,  préfèrent  jouer 
à coup  sûr,  et  encaissent  sans  scrupule  le  fruit  de 
leurs  manœuvres  dolosives;  aussi  applaudissons- 
nous  des  deux  mains  aux  dispositions  de  nos  Codes, 
qui,  en  réprimant  de  tels  expédients,  peuvent  dans 
une  certaine  mesure  prései^er  d’honnêtes  conci- 
toyens de  pertes  assurées. 

Une  première  disposition,  qui  offre  à la  morale 
publique,  outragée  par  l’agiotage,  d’énergiques  re- 
présailles. est  écrite  dans  l’article  405  du  Code  pénal, 
aux  termes  duquel  « quiconque,  soit  en  faisant  usage 
de  faux  noms  ou  de  fausses  qualités,  soit  en  em- 
ployant des  manœuvres  frauduleuses  pour  persuader 
l’existence  de  fausses  entreprises,  d’un  pouvoir  ou 
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d’un  crédit  imaginaires,  ou  pour  faire  naître  l’es- 
pérance ou  la  crainte  d’un  succès,  d’un  accident  ou 
de  tout  autre  événement  chimérique,  se  sera  fait  re- 
mettre ou  délivrer  des  fonds,  des  meubles  ou  des 
obligations,  dispositions,  billets,  promesses,  quit- 
tances ou  décharges,  et  aura  par  un  de  ces  moyens 
escroqué  ou  tenté  d’escroquer  la  totalité  ou  partie 
do  la  fortune  d’autrui,  sera  puni  d’un  emprison- 
nement d’un  an  au  moins,  et  cinq  ans  au  plus,  et 
d’une  amende  de  50  francs  au  moins  et  .3,000  francs 
au  plus.  » 

Que  si  cet  article  paraissait  d’une  application 
trop  difficile  à cause  de  la  généralité  de  ses  expres- 
sions, il  en  est  un  autre,  tout  à fait  topique,  qui  n’a 
en  vue  précisément  que  les  désordres  particuliers 
auxquels  il  s’agit  pour  le  moment  de  porter  remède; 
nous  voulons  parler  de  l’article  419  du  Code  pénal, 
qui  est  ainsi  conçu  : 

« Tous  ceux  qui  par  des  faits  faux  ou  calomnieux, 
semés  à dessein  dans  le  public,  par  des  sur-offres 
faites  aux  prix  que  demandaient  les  vendeurs  eux- 
mémes,  par  réunion  ou  coalition  entre  les  princi- 
paux détenteurs  d’une  marchandise  ou  denrée, 
tendant  à ne  pas  la  vendre  ou  à ne  la  vendre  qu’à 
certain  prix,  ou  qui,  par  des  moyens  frauduleux 
quelconques,  auront  opéré  la  hausse  ou  la  baisse  des 
denrées  ou  marchandises,  ou  des  papiers  et  effets  pu- 
blics, au-dessus  ou  au-dessous  des  prix  qu’aurait 
déterminés  la  cçncurrence  naturelle  et  libre  du  com- 
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merce,  seront  punis  d’un  emprisonnement  d’un 
mois  au  moins,  d’un  an  an  plus,  et  d’une  amende 
de  500  francs  à 10,000  francs.  Les  coupables  pour- 
ront, de  plus,  être  mis,  par  l’arrêt  ou  le  jugement, 
sous  la  surveillance  de  la  haute  police,  pendant  deux 
ans  au  moins  et  cinq  ans  au  plus.  » 

Des  auteurs  ont  regretté  qu’il  ne  soit  question 
dans  cet  article  que  de  papiers  et  effets  publics,  et 
ont  craint  que  le  législateur  n'ait  pas  étendu  sa 
main  protectrice  sur  le  commerce,  dont  les  actions 
soit  commerciales,  soit  financières,  soit  industrielles, 
peuvent  être  l’objet.  Certes,  si  cette  crainte  était 
fondée,  il  y aurait  là  une  lacune  fâcheuse,  car  nous 
savons  quel  développement  ces  valeurs  ont  acquis 
de  nos  jours,  et  nous  nous  doutons  de  l’avenir  ma- 
gnifique qui  les  attend,  surtout  si  l’on  se  résout  à les 
débarrasser  de  toute  entrave  à leur  création.  En  dé- 
sirant que  leur  création  ne  rencontre  aucun  obstacle 
nous  n’ignorons  pas,  cependant,  que  c’est  juste  à ce 
moment,  c’est-à-dire  au  début  des  entreprises,  alors 
que  le  public  ne  peut  pas  s’éclairer  encore  des  lu- 
mières de  l’expérimentation,  que  des  machinations 
de  toute  espèce  sont  mises  en  œuvre  pour  sur- 
prendre la  bonne  foi.  Il  importe  donc  essentielle- 
ment que  la  loi  lui  prête  secours  et  assistance,  ce 
qu’elle  ne  peut  faire  plus  efficacement  qu’en  por- 
tant l’épouvante  d’une  menace  judiciaire  dans  le 
camp  des  agioteurs.  Mais  ce  qu’on  demande  à la  loi 
de  faire,  nous  croyons  qu’elle  l’a  fait;  nous  croyons. 
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sfilon  ce  que  nous  avons,  d'ailleurs,  dit  déjà  en  un 
autre  endroit,  que  les  mots pninen  et  effets  publics 
sont  assez  élastiques  pour  s’étendre  à tous  les  effets 
qui  sont  cotés  ou  susceptibles  d'être  cotés  à la 
Bourse  ; et  comme  donc,  grâce  à cet  article  4 1 9,  « les 
diseurs  de  fausses  nouvelles,  les  éditeurs  de  ca- 
nards, les  propagateurs  de  bruits  mensongers,  les 
faiseurs  de  réclames  à coups  de  grosse  caisse,  les 
apologistes  vénaux,  les  colporteurs  de  prospectus 
dithyrambiques, les  organisateurs  desyndicats  indus- 
triels, les  hérauts  des  souscriptions  hyperboliques, 
les  distributeurs  de  dividendes  prélevés  sur  le  capital 
social,  tous  ceux  qui  parviennent  à côtoyer,  sans  se 
laisser  choir,  les  bords  glissants  de  l’escroquerie, 
tous  les  auteurs  enfin  et  inventeurs  de  ces  trompe- 
ries, de  ces  fraudes  et  de  ces  machinations  bour- 
sières, qui  sont  un  scandale  public,  peuvent  être  fa- 
cilement atteints  et  sévèrement  punis  » (1),  nous  nous 
déclarons  satisfait  en  ce  qui  concerne  l’agiotage  et 
demandons  à cet  égard  le  maintien  pur  et  simple  de 
la  loi. 

Mais  voici  que  le  législateur,  comme  égaré  par 
la  juste  colère  que  lui  inspirent  des  manœuvres  indi- 
gnes, et  enveloppant  presque  toutes  les  opérations 
boursières  de  sa  réprobation,  s’en  va,  dans  des  rè- 
glements spéciaux,  frapper  les  marchés  à terme, 
même  sérieux,  de  nullité,  et  rejeter  au  rang  des  dé- 
lits les  marchés  conclus  en  vue  de  simples  diffé- 
(1)  Jeuuiwlte  Bo:ériaii,  t.  Il,  p.  343. 
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rences,  ainsi  qu’il  résulte  des  art.  421  et  422  du 
Code  pénal,  dans  lesquels  il  est  dit  : 

Art.  42  t.  « Les  paris  qui  auront  été  faits  sur  la 
hausse  ou  lu  baisse  des  effets  publics  seront  punis 
des  peines  portées  par  l’art.  419.  » 

Art.  422.  « Sera  réputé  pari  de  ce  genre,  toute 
convention  de  vendre  ou  de  livrer  des  effets  publics, 
qui  ne  seront  pasprouvés,  par  le  vendeur,  avoir  existé 
à sa  disposition  au  temps  de  la  convention,  ou  avoir 
dû  s’y  trouver  au  temps  de  la  livraison.  » 

Le  moment  est  donc  venu  d’examiner  la  légitimité 
de  la  spéculation.  Plusieurs  passages,  par  nous  re- 
produits jusqu’alors,  ont  touché  déjà  à cette  ques- 
tion ; en  voici  d’autres,  auxquels  nous  nous  rallions 
complètement,  et  qui,  par  l’autorité  s’attachant  aux 
hommes  dont  ils  émanent,  ont  bien  plus  de  droit  à 
passer  sous  les  yeux  de  nos  lecteur  que  l’expression 
de  nos  propres  sentiments. 

La  consultation  donnée  dans  l’affaire  Perdonnet 
contre  de  Forbin-Janson  réfutait  de  la  façon  suivante 
les  reproches  adressés  aux  marchés  à terme,  au  nom 
de  la  morale  publique  : 

. « Le  jeu  et  le  pari  sont  défendus  ; les  législateurs 
de  toutes  les  nations  civilisées  ont  senti  la  nécessité  de 
protéger  les  citoyens  contre  un  penchant  funeste,  qui 

peut  compromettre  leur  fortune  et  leur  moralité 

«Ainsi,  la  loi  n’accorde  aucune  action  pour  une 
dette  dejeu  ou  pour  le  payement  d’un  pari  (Gode 
Nap.,  2965). 
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« La  loi,  cette  expression  est  remarquable.  On  re- 
trouve dans  cette  rédaction  l’empreinte  de  nos 
mœurs  ; c’est  la  loi  civile  seule,  qui  refuse  l’action  ; 
ce  n’est  pas  l’opinion,  celte  opinion  si  délicate, 
parmi  nous,  qu’elle  a nommé  dette  d’honneur  ce 
qui  ne  pouvait  s’appeler  dette  légale. 

<r  Mais  la  loi,  qui  condamne  le  jeu  et  le  pari,  ne 
condamne  que  le  jeu  proprement  dit  ; par  exemple, 
les  jeux  de  cartes,  le  creps,  la  roulette,  les  dés,  les 
loteries  ; elle  ne  condamne  pas  les  conventions  qui, 
dans  leur  forme  et  par  les  chances  qui  s’y  rattachent, 
auraient  quelque  chose  d’aléatoire. 

« Il  en  est  de  même  des  spéculations  de  la  Bourse 
et  des  marchés  à terme.  Ces  marchés  n’ont  jamais 
été  défendus  en  eux-mêmes  et  d’une  manière  abso- 
lue; au  contraire,  ils  ont  été  mis  au  rang  des  contrats 
permis,  par  les  arrêts  mêmes  qui  ont  déterminé  à 
quelles  conditions  ils  seraient  défendus. 

« Ils  ne  sont  donc  pas  eux-mêmes  illicites  et  im- 
moraux. » 

C’était  là,  comme  on  l’a  dit  quelque  part,  répon- 
dre habilement  à l’immoralité  par  la  légalité,  et  à 
l’illégalité  parla  moralité. 

Quant  à M.  Perdonnet  lui-même,  qui,  dans  sa 
plaidoirie  personnelle,  envisagea  aussi  le  côté  moral 
delà  spéculation,  ce  n’est  pas  sa  qualité  d’intéressé, 
qui  peut  nous  autoriser  à lui  refuser  toute  attention, 
quand  il  s’écrie  : 

« Est-il  bien  nécessaire  que  je  défende  ces  mar- 
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chés  du  reproche  d’immoralité  dont  on  s’efforce  de 
les  flétrir? 

« Est-il  bien  nécessaire  que  je  repousse  l’humi- 
liante comparaison  que  des  hommes  étrangers  aux 
affaires  prétendent  établir  entre  des  opérations  com- 
merciales et  les  chances  décevantes,  ruineuses  et 
perfidement  combinées  de  la  loterie  et  des  jeux  de 
hasard  ? 

<1  Et  cependant,  Messieurs,  des  lois  spéciales  ont 
créé  la  loterie,  le  budget  se  grossit  de  ses  produits 
immenses  et  à peu  près  invariables.  L’autorité  lo- 
cale protège  et  privilégie  des  maisons  de  jeu,  dont 
elle  retire  une  rétribution  considérable.  Et  des  tran- 
sactions avouées,  en  usage  dans  toutes  les  capitales, 
sur  toutes  les  places  de  l’Europe,  seraient  proscrites  ! 
— Et  des  agents  de  change  institués  par  la  loi  se- 
raient placés  hors  du  droit  commun  ! 

« Non,  Messieurs,  vous  ne  consacrerez  pas  une 
doctrine  aussi  monstrueuse,  et  si  la  facilité  avec  la- 
quelle on  peut  se  livrer  aux  opérations  en  fonds  pu- 
blics peut  conduire  et  conduit,  en  effet,  à l’abus,  je 
dirai  plus,  à un  abus  déplorable,  vous  conviendrez, 
avec  moi,  que  l’action  du  gouvernement  ne  doit 
commencer  qu’où  la  morale  publique  est  affec- 
tée ; que  conséquemment  elle  doit  se  borner  à com- 
primer le  jeu  et  à en  empêcher  les  abus,  et,  comme 
il  est  d’une  sage  politique  de  légaliser  et  de  permet- 
tre ce  qu’on  ne  peut  empêcher,  vous  reconnaîtrez 
encore,  avec  moi,  qu’on  n’arrivera  à empêcher  l’a- 
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bus  (lonl  on  se  plaint  avec  tant  de  raison,  qu’en  réa- 
lisant la  promesse  renfermée  dans  l’article  90  du 
Code  de  commerce,  et  en  soumettant,  par  une  loi 
bien  précise,  le  spéculateur  en  fonds  publics  à toute 
la  rigueur  de  celles  concernant  les  dettes  commer- 
ciales. » 

Nous  rappelons  aussi  pour  memento  cette  consi- 
dération sijudicieuse  de  la  brochure  de  M.  Prieur- 
Delacombe  ; 

<1  La  spéculation  est  donc  un  contrat  aléatoire  éta- 
bli sur  la  variation  des  cours,  elle  se  résume,  pour 
le  spéculateur, en  un  payement  de  différences,  soit  de 
sa  part,  soit  à son  prolit.  S’ensuit-il  que  ce  soit  un 
jeu,  un  pari?  Non,  sans  doute;  ce  qui  caractérise  le 
jeu  et  le  pari, c'est  de  n’avoir  aucun  but  d utilili ; ici, 
au  contraire,  l’utilité  est  manifeste,  car  la  perle  ou  le 
gain  doit  naître  de  la  variation  des  cours.  » 

L’agent  de  change  honoraire  qui,  en  1833,  pu- 
bliait son  Mémoire  sur  le  commerce  des  effets  pu- 
blics à la  Bourse , et  lè  droit  de  l'engagement,  assi- 
gnait à ce  commerce  une  base  qui  n’était  rien 
moins  qu’odieuse,  tout  en  étant  la  véritable,  quand  il 
écrivait  ces  paroles  : 

La  rente,  comme  toute  marchandise,  passe 

d’une  main  dans  l’autre,  suivant  le  caprice  de  ceu.\ 
qui  en  font  le  commerce  négociants,  capitalistes  ou 
spéculateurs;  comme  dans  toutes  les  chances  du 
commerce,  ils  agissent,  pour  les  courir,  suivant  les 
combinaisons  de  leurs  jugements,  et  c’est  de  celte 
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contrariélé  de  jugements  que  naissent  toutes  les  opé- 
rations de  bourse.  » 

Plus  loin,  le  même  auteur,  repoussant  cette 
croyance  souvent  exprimée  que  dans  le  commerce  de 
la  Bourse  on  vend  et  on  achète  ce  que  l’on  n’a  pas 
en  matière  d’effets  publics  : 

a Le  contraire,  dit-il,  est  précisément  la  vérité. 

«A  la  Bourse,  comme  dans  toute  spéculation  com- 
merciale, on  cherche  un  bénéfice,  résultat  licite 
d’une  différence  acquise  par  une  combinaison  plus 
ou  moins  problable,  fondée  sur  la  probabilité  de  tel 
ou  tel  fait. 

<(  Pour  obtenir  la  différence  cherchée,  on  établit 
l’affaire  à terme,  sur  deux  fictions  échangées  l’une 
contre  l’autre,  à l’instant,  et  à l’échéance  seulement 
on  livre  les  rentes  promises,  sans  dessaisir  l’une  ou 
l’autre  partie  contractante  qu’en  payant  ou  livrant 
au  même  moment.  Dans  tout  autre  commerce,  au 
contraire,  pour  établir  l’affaire  de  crédit,  celui  qui 
possède  se  dessaisit  de  la  réalité  de  son  capital,  con- 
tre une  fiction  présentée,  et  jusqif’au  jouroù  le  capi- 
tal de  la  fiction  sera  reformé,  l’un  des  contractants, 
avec  l’intérêt  qui  n’est  que  la  différence  cherchée  par 
lui,  attend  son  capital,  qu’il  possédait,  qu’il  adonné 
contre  un  papier,  une  fiction,  qui  doit  à l’échéance 
le  rétablir  en  sa  possession  de  par  la  loi.  » 

Un  autre  publiciste,  qui  écrivait  vers  la  même  épo- 
que que  le  précédent,  s’adressant  aux  personnes 
qui  trouvent  un  argument  contre  les  opérations  de 
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bourse  moins  peut-être  encore 'dans  leur  immora- 
lité que  dans  les  ruines  particulières  qu’elles  en- 
gendrent, leur  disait  : 

(1  Si  chacun  veut  bien  examiner  ce  qu’il  connaît 
de  gens  qui  se  sont  ruinés  à bâtir,  à faire  des  ma- 
nufactures, des  entreprises,  des  spéculations,  et  les 
comparer  à ceux  qui  se  sont  ruinés  à la  Bourse,  on 
reconnaîtra  que  la  proportion  est  loin  d’être  défa- 
vorable à cette  dernière.  » 

Eludes  du  droit  commercial,  M.  Fre- 
mery,  ne  comprend  pas  que  cette  circonstance,  qu’on 
vende  ce  qu’on  n’a  pas,  puisse  ternir  la  légitimité 
des  opérations  de  bourse. 

« Vendre  ce  qu’on  n’a  pas,  dit-il,  c’est  s’obliger 
à livrer  une  chose  qu’on  se  propose  d’acheter;  le  lien 
qui  constitue  cette  obligation  est  déterminé  par  l’in- 
demnité due  au  créancier,  si  le  débiteur  n’accomplit 
pas  la  livraison  qu’il  a promise.  Est-ce  que  d’ailleurs 
de  pareilles  conventions  ne  sont  pas  valables,  quand 
il  s’agit  de  marchandises  ? » 

Et  il  continue  ainsi  : 

n Est-il  vrai  que  ces  marchés  ne  soient  qu’une 
spéculation  sur  les  différences  de  bourse,  faite  avec 
l’intention  seulement  de  payer  ou  d’encaisser  une 
différence  suivant  le  résultat  ? En  fait,  cela  est  fort 
usité  ; mais  qu’est-ce  que  cela  a d’illicite?  La  vente 
à crédit  n’a  été  admise  par  l’usage  universel  du  com- 
merce que  dans  le  but  de  permettre  au  commer- 
çant en  détail  de  revendre  et  de  payer  le  prix  de 
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l’achat  avec  le  produit  de  la  vente,  en  gardant  pour 
lui  la  différence.  Eh  bien,  le  spéculateur  atteint  le 
même  résultat,  quand  il  achète  livrable  à terme, 
moyennant  un  prix,  et  qu’il  revend  dans  l’intervalle 
à un  prix  plus  élevé  ; dans  ce  cas,  la  livraison  pourra 
se  faire  directement  par  le  vendeur  primitif  au  second 
acheteur,  et  le  spéculateur  gardera  la  différence.  » 
Puis,  plus  loin  enfin,  il  établit  que,  contraire- 
ment à l’opinion  de  M.  Coftinières,  tous  les  marchés 
à terme  ne  se  résolvent  pas  par  des  différences  : 

(i  II  n’y  a de  marchés  fictifs  que  ceux  qui  intervien- 
nent entre  les  coulissiers,  il  n’y  q là  que  l’appa- 
rence du  marché;  les  deux  parties  sont  bien  d’ac- 
cord sur  ce  point  qu’il  no  s’agit  entre  elles  que  d’un 
règlement  de  différences. 

« 11  ne  se  conclut  pas  à la  Bourse  un  seul  marché 
qui  ne  soit  sérieux,  c’est-à-dire  dans  lequel  le  ven- 
deur ne  s’oblige  à livrer,  et  l’acheteur  à payer. 

«Qualifier  les  marchés  à terme  de  jeux  et  paris, 
c’est  imiter  le  législateur  de  1719,  qui  prononce  que 
les  opérations  de  bourse  sont  des  usures,  afin  d’aji- 
pliquer  aux  spéculations  l’ordonnance  de  1311 
contre  les  usuriers.  » 

Un  des  défenseurs  les  plus  entraînants  des  marchés 
à terme  est  assurément  M.  Troplong,  qui  a successi- 
vement exposé  ses  vues  à ce  sujet,  et  dans  la  préface 
de  son  Contrat  de  société,  dont  nous  avons  pu  ail- 
leurs combattre  quelques  indications,  mais  dont 
nous  sommes  le  premier  à proclamer  les  mérites 
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supérieurs,  tant  au  point  de  vue  littéraire  qu’au 
point  de  vue  doctrinal,  et  dans  son  Traité  sur  les 
contrats  aléatoires  qui  suivit  le  jirécédent  oiivi’age  à 
deux  années  de  distance.  « D’Aguesseau,  dit- il  dans 
la  préface,  représentant  les  désastres  que  devait  en- 
gendrer le  système  de  Law,  écrivit  un  long  mémoire, 
dans  lequel  il  essaya  de  prouver  que  la  Compagnie 
des  Indes  roulait  sur  un  gain  vicieux  et  injuste, 
qu’il  était  contraire  au  bien  de  l’État,  en  ce  qu’il  en- 
gendrait de  fausses  richesses  et  diminuait  le  nombre 
des  travailleurs,  qu’il  compromettait  les  fortunes 
privées  et  poussait  au  luxe  et  à l’augmentation  des 
dépenses,  qu’il  engageait  la  conscience  des  person- 
nes honnêtes  et  était  funeste  à la  bonne  foi,  etc.,  etc. 
Envisagée  au  point  de  vue  relatif  au  système  de  Law, 
celte  dissertation  est  d’un  jurisconsulte  intègre  et 
éclairé  ; mais  si  l’on  étendait  les  principes  qu’elle 
contient  au  commerce  des  actions  en  général,  on 
étoufferait  le  crédit  sous  les  subtilités  du  casuiste 
timoré.  » 

Est-il  moins  affirmatif  dans  son  Truité  des  contrats 
aléatoires,  lorsqu’il  y avance,  comme  nous  le  savons, 
(jue  « les  marchés  à terme,  faits  de  bonne  foi  et 
dans  une  intention  sérieuse,  sont  licites,  qu’ils  sont 
l’œuvre  de  spéculations  légitimes  qui  rentrent  dans 
les  données  élémentaires  du  commerce.  » et  qu’ail- 

leurs  il  dit  ; « Dès  l’instant  qu’il  est  admis 

que  la  rente  est  une  matière  à spéculation,  une  ma- 
tière de  commerce,  à chaque  instant  vénale,  par 
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quel  renversement  d’idées  veut-on  que  les  mêmes 
négociations,  qui  sont  permises  sur  tous  les  objets 
qu’embrasse  le  commerce,  n’atteignent  pas  les 
rentes  et  les  effets  publics?  Un  marchand  qui  a con- 
fiance dans  la  baisse  prochaine  des  sucres  et  des 
huiles  vend  aujourd’hui  une  partie  de  ces  objets  à 
livrer  à deux  mois.  Il  n’en  est  pas  nanti,  mais  il  les 
achètera  pour  l’époque  de  la  livraison,  et  le  bénéfice 
de  cette  Opération  consistera  à avoir  vendu  au  mo- 
ment de  la  hausse  ce  qu’il  achètera  pour  livrer  au 
moment  de  la  baisse.  De  son  côté,  l’acheteur  qui 
croit  à la  hausse  des  matières  d’épicerie  les  achètera 
au  taux  actuel  pour  les  recevoir  et  les  mettre  dans 
le  mouvement  de  ses  affaires,  alors  que  le  prix  en 
sera  plus  élevé.  Voilà  un  marché  à terme  comme  il 
s’en  fait  tous  les  jours,  comme  il  s’en  fait  sans  cesse 
depuis  que  l’on  trafique,  et  jamais  il  n’est  venu  dans 
la  pensée  de  qui  que  ce  soit  de  voir  des  manœuvres 
immorales,  des  jeux  ou  des  paris,  dans  ces  spécula- 
tions qui  sont  l’àme  du  commerce  et  qui  ont  rendu 
populaire  dans  la  juri.sprudence  ce  proverbe  légal  : 
Mercatores  consueverimt  fntura  pronosticari. 

« Pourquoi  donc  de  telles  combinaisons  seraient- 
■elles  condamnables  en  s’appliquant  aux  effets  pu- 
blics ? » 

Le  livre  assez  récemment  publié  sur  les  Opé- 
rations de  Bourse  s’applique  à justifier  la  spécu- 
lation à tous  les  points  de  vue  possibles,  et  même 
au  point  de  vue  moral,  quoiqu’il  confesse  que  sous 
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ce  dernier  rapport  elle  ne  soit  pas  tout  à fait  irn'î- 
prochahle,  comme  poussant  parfois  à des  actes  cou- 
pables ou  imprudents. 

Cependant,  quant  aux  actes  coupables,  quant  à 
l'agiotage,  il  est  réprimé  par  la  loi,  et  quant  aux 
actes  de  légèreté  qu’elle  peut  faire  commettre,  jus- 
tifieraient-ils bien  l’interdiction  des  jeux  de  bourse? 
Cet  écueil  ne  se  rencontre-t-il  pas  dans  tant  d’autres 
expériences,  entreprises  et  industries,  qu’on  n’a  ja- 
mais songé  à défendre? Que  si  ces  dernières  méri- 
tent la  liberté  qu’on  leur  accorde  par  l’utilité  qu’elles 
présentent  pour  la  masse,  l’utilité  relative  des  jeux 
de  bourse,  utilité  suffisamment  constatée  par  nos 
précédents  développements, n’autorise  pas  une  excep- 
tion à leur  égard.  Serait-ce  donc  parce  qu’ils  seraient 
immoraux  qu’on  voudrait  les  interdire? 

« En  quoi  l’agiotage  (t)  est-il  immoral,  si  ce  n’est 
parce  qu’on  risque  beaucoup  ? 

(I  II  est  vrai  que  certains  moralistes  viendront  re- 
procher au  jeu  de  ne  reposer  que  sur  le  vil  intérêt; 
mais  qu’est-ce  qui  n’y  repose  pas,  un  peu  plus  ou  un 
peu  moins,  sur  cette  terre?  A ce  titre  toute  spécula- 
tion sera  interdite,  et  que  l’on  y pense  bien,  nous  re- 
tomberons dans  ces  idées  de  ces  chefs  d’école  socia- 
liste, qui  veulent  remplacer  chez  l’homme  l’intérêt 
d’origine  divine  par  je  ne  sais  quelles  combinaisons 
de  sentiments  d’origine  humaine,  c’est-à-dire  plus 
ou  moins  fausses.  » 

(I)  Aÿiof<i,vea  éviiiemmenl  ici  le  sens  de  spéC’tUUion  en  général. 
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Auparavant  déjà  l’auteur  des  Opéraliom  de  Bourse 
avait  repoussé  l’assimilation  absolue  qui  est  faite 
quelquefois  entre  tes  opérations  boursières  et  les 
parties  de  jeu,  dont  le  hasard  est  l’unique  ou  la  prin- 
cipale loi. 

« Dans  cette  appréciation  des  opérations  de 
bourse,  avait-il  dit,  il  y a tout  au  moins  une  grande 
e.xagération  ; certainement,  le  hasard  entre  parfois 
pour  une  certaine  part  dans  ces  opérations  ; mais,  le 
plus  souvent,  les  spéculateurs  font  leurs  efforts  pour 
disputer  au  hasard  ce  qu’ils  peuvent  très-raisonna- 
blement lui  arracher  ; étudiant  les  spéculations,  ils 
chcirchent  à saisir  les  causes  qui  peuvent  raréfier  ou 
faire  abonder  la  valeur  sur  laquelle  ils  spéculent  ; 
ils  apprécient  si  à cette  époque  l’argent  est  moins 
disposé  qu’à  une  autre  à entrer  dans  une  valeur. 
Quelques-uns  même  ont  poussé  si  loin  l’excès  de 
leurs  calculs,  qu’on  les  a vus  crouler  pour  avoir  trop 
voulu  généraliser  leurs  idées  et  tout  prévoir.  » 

A ceux  enfin  qui  accusent  la  spéculation  de  man- 
quer de  patriotisme  et  de  fonder  même  souvent  ses 
bénéfices  sur  des  idées  antipatriotiques,  il  répond  de 
cette  façon  : 

« Que  veulent  dire  dévouement,  patriotisme,  dans 
les  opérations  soumises  à la  loi  de  l’offre  et  de  la  de- 
mande? Comment  juger  les  hommes  qui  ont  pu 
penser  ainsi  ; Nous  dirigeons  les  affaires  du  pays  ; 
finances,  commerce,  industrie,  tout  est  réglementé 
par  nos  décrets;  cependant,  il  faut  que  vous  ayez  en 
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nous,  hommes  faillibles  et  mortels  comme  vous,  une 
confiance  absolue,  sinon  vous  n’avez  pas  de  patrio- 
tisme, vous  êtes  des  égoïstes,  des  hommes  à argent, 
des  exploiteurs,  en  un  mot,  des  agioteurs?  On  le  voit 
donc,  ces  accusations  naissent,  la  plupart  du  temps 
de  la  fausse  idée  que  l’on  a de  l’État;  si  l’on  se  ren- 
dait bien  compte,  que  ce  n’est  qu’une  agglomération 
d’individus  gouvernés  par  quelques-uns  d’entre  eux, 
aussi  sujets  à l’erreur  au  moins  que  les  autres,  on 
verrait  que  le  patriotisme  ne  réside  pas  dans  une  con- 
fiance exclusive  dans  ces  individus  et  dans  leurs  ac- 
tes, mais  dans  le  soin  que  chacun  mettrait  à faire 
prospérer  ses  affaires  personnelles.  » 

Nous  suspendrons  ici  ces  citations  complémen- 
taires; elles  suffiront  à prouver  que,  si  les  marchés  à 
terme  peuvent  faire  valoir  déjà  en  leur  faveur  leur 
haute  utilité  à bien  des  égards,  la  raison  et  la  justice 
sont  loin  aussi  d’en  prononcer  la  condamnation  ; ir- 
réprochable en  elle-même,  la  spéculation  ne  peut 
cesser  de  l’être  que  dans  la  personne  de  tel  ou  tel, 
d’un  père  de  famille,  par  exemple,  qui,  au  lieu  d’as- 
surer à sa  femme  et  à ses  nombreuses  progénitures 
le  revenu  courant  de  son  travail,  s’en  va,  sur  un  coup 
de  dés,  aventurer  les  économies  du  passé,  et  peut- 
être  même  les  ressources  de  l’avenir.  Mais,  de  ce 
qu’un  manquement  si  grave  à des  obligations  indi- 
viduelles peut  se  produire,  motive-t-il  l’exil  des 
marchés  à terme  ? Autant  alors,  par  des  raisons 
identiques,  proscrire  la  fabrication  des  armes,  les- 
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quelles  pourraient  servir  à consommer  un  crime  ou 
à blesser  un  imprudent  ! Sans  doute,  on  peut  et  il 
faut  même  faire  des  vœux  pour  que  la  société  se  mo- 
ralise, pour  que  le  sentiment  du  devoir  se  propage, 
pour  que  la  loi  et  le  gouvernement,  par  un  concours 
d’institutions  et  de  mesures  généreuses,  répandent  à 
pleines  mains  rinstrudion  dans  les  masses  et  élèvent 
le  niveau  des  caractères,  mais  tout  doit  se  borner  à 
des  vœux  humanitaires.  Quant  à la  moralité  de  l’in- 
dividu, notre  prochain,  elle  est  du  domaine  de  sa 
conscience,  et  c’est  là  un  sanctuaire  dans  lequel  il 
n’appartient  ni  aux  gouvernants,  ni  au  législateur,  ni 
aux  magistrats  de  pénétrer.  A moins  de  vouloir  l’a- 
bolition de  la  personnalité,  il  faut  bien  lui  laisser  le 
soin  de  se  conduire  à sa  guise,  la  liberté  de  s’enri- 
chir ou  môme  de  se  ruiner,  la  disposition  enfin  de 
toutes  ses  facultés  et  de  tous  ses  penchants,  tant  qu’il 
n’en  sera  pas  résulté  de  dommage,  de  lésion  pour 
autrui. 

Et  songe-t-on  où  mènerait  le  souci  exagéré  de  la 
moralité  de  chaque  citoyen?  Tout  droit  au  retranche- 
ment de  tout  ce  qui  peut  la  compromettre,  de  tout 
ce  qui  peut  déterminer  en  elle  le  plus  léger  écart. 
Il  faudrait  donc  naturellement  lui  sacrifier  les  mar- 
chés à terme  sur  les  valeurs  de  bourse,  comme  l’a 
fait  la  législation  existante,  et,  pourêtre  conséquent, 
il  faudrait  lui  sacrifier  aussi  les  marchés  à terme  en 
toute  matière  ; de  même  encore  les  marchés  au 
comptant,  qui,  pour  avoir  tenté  quelqu’un,  peuvent 
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être  cependant  de  fort  mauvaises  opérations  ; il  fau- 
drait dépouiller  les  riches,  dont  les  trésors  peu\1?nt 
faire  naitre  la  pensée  du  vol;  il  faudrait  passer  le  ni- 
veau de  l’égalité  partout  ; il  faudrait,  si  nous  ne 
nous  trompons,  pousser  au  communisme,  où  l’on  ne 
désire  et  n’espère  plus  rien,  et  arriverenfin  à une  si- 
tuation où,  sous  prétexte  d’avoir  assuré  la  moralité, 
on  l’aurait,  en  réalité,  anéantie  en  rendant  impossi- 
ble le  terme  contraire  ou  l’immoralité. 

Et  si  l’on  ne  veut  pas  être  aussi  absolu,  si,  tout  en 
voulant  cependant  rester  inquisiteur  des  consciences, 
on  pense  qu’il  y a immoralité , chez  les  uns , où  il 
n’y  eu  a pas  chez  d’autres,  et  qne  c’est  à l’immora- 
lité, quand  elle  est  bien  constatée,  qu’il  faut  pourvoir, 
en  la  secourant;  si,  pour  ne  pas  sortir  de  notre  sujet, 
on  est  d’avis  que,  tout  en  tolérant  les  marchés  à 
terme  d’une  façon  générale,  il  convient  de  venir  en 
aide  à ceux  qui  se  sont  aventurés  dans  les  spécula- 
tions boursières  auxquelles  ils  ne  peuvent  faire  face, 
en  les  dégageant  de  leurs  obligations,  en  les  mettant 
à l’abri  de  l’action  des  agents  de  change,  on  prend 
alors  le  parti  de  la  jurisprudence  moderne,  on  livre 
donc  à l’arbitraire  des  tribunaux  une  appréciation 
des  plus  délicates,  des  plus  difficiles,  des  plus  inqui- 
sitoriales et  souvent  même  impossible;  et  déplus, 
en  voulant  sauver  la  morale,  scandalisée,  pensc- 
t-on,  par  la  ruine  de  quelques  pèresde  famille,  on  ne 
craint  pas  de  l’outrager  d’une  façon  bien  autrement 
grave,  en  poussant  à la  violation  des  engagements. 
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en  offrant  une  prime  au  manquement  de  foi,  en  per- 
mettant au  spéculateur  téméraire,  qui  tente  la  for- 
tune, prêt  à profiter  de  ses  sourires  aussi  bien  qu’à 
décliner  ses  disgrâces,  de  se  retrancher,  au  besoin, 
derrière  les  dispositions  légales,  qui  refusent  toute 
sanction  aux  opérations  de  jeu  avec  lesquelles  on 
confond,  dès  lors,  les  marchés  à terme  interve- 
nus. 

Ces  pères  de  famille  ont  servi  de  texte  à bien  des 
déclamations  ! 

Écoutons  ce  qu’en  dit  M.  .leaniiote-Bozérian , 
en  réponse  à M.  Coffinières,  qui  les  avait  pris  sous  sa 
protection  : 

O Pour  qu’ils  fussent  dignes  de  l’intérêt  qii’il 
{.M.  Coffinières)  essayait  d’inspirer  en  leur  faveur,  il 
faudrait  prouver  que  beaucoup  ne  sont  pas  plus 
adroits  que  les  adroits  spéculateurs  qu’on  accuse  ; 
il  faudrait  prouver  qu’au  lieu  de  se  laisser  entraîner 
dans  l’abime,  ils  ne  s’y  précipitent  pas  eux-mèmes. 
Que  si,  dans  tes  opéi  allons  qui  ont  occasionné  leur 
ruine,  leur  volonté  n’a  pas  été  libre,  si  leur  consen- 
tement a été  surpris,  s’ils  ont  été  en  butte  au  dot  et 
à la  fraude,  la  loi  ne  les  laisse  pas  sans  défense.  « Il 
n’y  a point  de  consentement  valable,  dit  l’arti- 
cle 1109  du  Code  Napoléon,  s’il  n’a  été  donné  que 
par  erreur,  ou  s’il  a été  extorqué  par  violence,  ou 
surpris  pardol  : »ils  pourront  invoquer  l’article  1 109. 
Si  ce  moyen  suprême  leur  échappe,  pourquoi  se- 
raient-ils mieux  traités  que  les  pères  de  famille  qui, 
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dans  les  spéculations  aventureuses  ou  folles  du  com- 
merce ou  de  l’industrie,  engloutissent  avec  leur  pa- 
trimoine celui  de  leur  femme  et  de  leurs  enfants? 
Pourquoi  surtout,  pour  les  sauver  du  naufrage,  ris- 
quer de  précipiter  dans  l’abîme  l’intermédiaire , qui 
est  sans  doute  coupable  d’imprudence,  mais  qui  n’est 
pas  au  moins  coupable  de  mauvaise  foi?  » 

On  le  voit,  étant  donnée  la  légitimité  des  mar- 
chés à terme,  ce  n’est  ni  la  législation  qui  la  prohibe, 
ni  la  jurisprudence  qui  ne  les  accueille  que  partiel- 
lement qui  nous  offre  une  solution  satisfaisante,  il 
nous  faut  la  réhabilitation  des  marchés  à terme,  leur 
reconnaissance  écrite  dans  une  toi  en  des  termes 
qui  ne  comportent  pas  de  restriction,  et  ce  que  nous 
voulons  par  voie  de  conséquence,  c’est  V ai/rogation 
formelle  des  arrêts  de  1724,  1785  et  1786,  dont  le 
premier  équivaut  à l’interdiction  des  marchés  à 
terme  d’une  façon  générale  et  absolue,  et  les  der- 
niers à l’interdiction  au  moins  des  ventes  à terme  ; 
c’est  {'abrogation  des  dispositions  des  lois  du  28  ven- 
démiaire an  IV  et  du  27  prairial  an  X,  dispositions 
desquelles  on  conclut  à la  nécessité  du  dépôt  préa- 
lable des  titres  ou  de  l’argent,  à peine  de  nullité  ; 
c'est  encore  ï abrogation  de  l'article  86  du  Code  de 
commerce,  en  ce  qu’il  interdit  aux  agents  de  change 
de  recevoir  ou  de  payer  pour  le  compte  de  leurs 
commettants,  ainsi  que  de  l’article  87  du  même 
Code,  qui  leur  interdit  de  se  rendre  garants  des 
marchés  dans  lesquels  ils  s’entremettent,  c’est  l'a- 
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brogation  enfin  des  articles  421  et  422  du  Code  pé- 
nal, attendu  que  ce  que  nous  considérons  comme 
licite,  à savoir,  vendre  à découvert,  ne  saurait  jamais 
se  convertir  en  délit,  et  que  l’exécution  d’un  enga- 
gement permis  doit  être  assurée  non  par  une 
peine,  mais  par  les  sanctions  attachées  aux  autres 
contrats  (1). 

Et,  en  effet,  qui  veut  la  fin  veut  les  moyens  ! La 
légitimité  des  marchés  à terme,  quels  qu'ils  soient, 
une  fois  proclamée,  nous  ne  pouvons,  nous  législa- 
teur, en  abandonner  l’exécution  au  bon  plaisir  des 
parties;  nous  devons  soigneusement,  au  contraire, 
nous  séparer  de  cette  jurisprudence  déjà  ancienne  et 
parfaitement  légale,  cependant,  au  point  de  vue  (ïéla 
législation  positive  actuelle,  qui  refuse  toute  action 
à l’agent  de  change  pour  forcer  l’un  ou  l’autre  des 
contractants  à remplir  les  engagements  qu’il  a libi  e- 
ment  consentis  — jurisprudence  immorale  par  ses 
résultats,  sinon  par  son  intention,  qui,  malgré  le  se- 
cours offert  par  elle  à la  mauvaise  foi,  n’a  été  que 
fort  rarement  invoquée  et  qui,  par  conséquent,  n’a  pas 
produit  dans  la  spéculation  le  ralentissement  qu’on 
s’en  promettait  — et  nous  devons  en  arriver  à don- 
ner à ces  marchés  nne  sanction  légale  et  judiciaire, 

(I)  Ces  conclusions  ont  un  adversaire  résolu  dans  la  personne 
de  M.  le  Procureur  général  Üelungle,  qui,  dans  la  séance  du 
Sénat  du  .’>  mars  t8ü4,  a exposé  ses  vues  sur  les  marchés  A 
terme,  avec  une  puissance  et  un  éclat  dont  d’Agnesseau  sem- 
blait avoir,  en  ces  matières  en  apparence  si  arides,  emporté  le 
secret. 
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à les  placer  ne  fût-ce  que  sons  l’empire  du  droit 
commun,  conformément  auquel  les  conventions  lé- 
galement formées  tiennent  lieu  de  loi  à ceux  qui  les 
ont  faites  (art.  1134  C.  Nap.). 

De  cette  fai'on  nous  échapperons  aux  reproches, 
dont  deux  représentants  entre  autres  firent  en  1833 
retentir  la  Chambre  à propos  de  la  proposition  de 
M.  Harlé  fils,  qu’ils  combattaient  tous  deux. 

« Eh  quoi  ! s’écriait  M.  Pataille,  quand  un  homme 
a spéculé  au  delà  de  ses  moyens,  quand  il  fait  fail- 
lite, non-seulement  on  n’emploie  pas  contre  lui  les 
moyens  criminels,  mais  on  n’use  pas  même  des 
moyens  civils.  Je  dis  que  là  commence  l’immoralité, 
car  on  favorise  le  fripon  aux  dépens  de  l’honnête 
homme!  » 

Et  M.  Ciarnier-Pagès  de  s’indigner  à son  tour  : 

« Un  homme  joue  sur  la  rente,  il  n’a  qu’un  mot 
à dire  : Je  ne  payerai  pas.  11  y a donc  en  France,  en 
présence  du  ministère  public,  des  hommes  qui  n’ont 
qu’à  dire  : J’ai  acheté  d’un  homme  qui  voulait  li- 
vrer, Je  ne  prendrai  pas  livraison;  la  perte  qui  eu 
doit  être  la  conséquence,  je  ne  la  subirai  point.  J’ai 
perdu,  je  ne  payerai  pas. 

« Savez-vous  ce  qui  peut  résulter  d’un  tel  état  de 
choses?  Un  homme  peut  s’adresser  à deux  agents  de 
change  différents  et  dire  à l’un  : Vous  m’achèterez  des 
rentes  pour  telle  époque,  et  dire  à l’autre  : Vous  ven- 
drez pour  mon  compte.  Eh  bien,  cet  homme  qui  a 
opéré  eu  sens  inverse  sur  la  même  quantité  de  ren- 


CHAP.  IV.  _ RÉFORMES. 


S29 


tes,  joue  à coup  sur,  car  il  acceptera  l’opération  qui 
se  trouvera  avantageuse,  tandis  qu’il  refusera  de 
payer  la  différence  pour  l’autre  opération.  » 

De  cette  façon  encore  nous  ferons  disparaître  le 
disparate  e.xistant  d’une  part  entre  une  législation 
spéciale,  qui  annule  tous  les  marchés  à terme,  non 
précédés  du  dépôt,  au  moins  de  la  part  du  vendeur, 
par  la  raison  qu’on  ne  peut  vendre  une  cliose  dont 
on  n’est  pas  propriétaire,  et  l’article  1 130  du  Code 
Napoléon,  d’autre  part,  aux  termes  duquel  « les 
choses  futures  peuvent  être  l’objet  d’une  obligation.» 
Le  vendeur  à terme  de  valeurs  dont  il  n’est  pas  ac- 
tuellement propriétaire  entend  vendre  une  chose 
dont  il  se  propose  de  devenir  acquéreur,  dont  il 
peut  se  considérer  comme  le  propriétaire  futur,  rien 
ne  pouvant  l’empêcher  de  se  la  procurera  la  Bourse 
moyennant  des  écus. 

En  n’exigeant  pas  du  vendeur  le  dépôt  préalable 
au  moment  de  la  convention,  tes  rédacteurs  des  arti- 
cles 421  et  422  du  Code  pénal  ont  effacé,  ce  semble, 
l’anomalie  que  nous  signalons,  et  ont  donné  à en- 
tendre, c’est  du  moins  le  sentiment  que  leur  prêtent 
les  optimistes,  que  l’absence  du  dépôt  préalable  n’em- 
pêchait pas  nécessairement  un  marchéd’être  sérieux. 

Comment  dès  lors  se  fait-il  que  le  marché  puisse 
être,  dans  certains  cas,  déclaré  nul,  surtout  relative- 
ment à l’agent  de  change?  Comment  cet  intermé- 
diaire peut-il  deviner  si  l’opération  est  sérieuse  ou 
fictive,  si  c’est  une  livraison  ou  un  simple  payement 
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de  différences  qui  doit  la  liquider,  alors  que,  dans 
l’intervalle  d’une  liquidation  à l’autre,  le  donneur 
d’ordres  peut  par  un  rachat  opéi-er  une  compensa- 
tion; et  qu’à  défaut  de  cette  compensation,  il  devi-a 
ponctuellement  exécuter  la  convention  par  la  i-emise 
des  titr  es?  La  jurisprudence  moderne,  qui  annule  ou 
maintient  les  mar-chés  à ter'me,  selon  qtr’ils  lui  pa- 
raissent sérieux  ou  non,  met  ainsi  l’agent  de  change 
en  demeur-e  de  lire  dans  l’avenir;  ou  bien,  pense- 
t-elle  que  l’intermédiaire  devrait  s’enquérâr  de  la  po- 
sition de  son  client  ? Mais,  comme  répond  fort  bien 
M.  Jeannotte  Bozérian,  « est-ce  que  les  obligations 
de  ce  dernier  ne  sont  pas  toujour's  les  mômes,  quelle 
que  soit  sa  position?  A quoi  bon  d’ailleui-s  ces  inves- 
tigations incertaines,  ces  examens  impossibles,  si  l’a- 
gent a pris  soin  de  se  faire  nantir  des  couver-tures 
nécessaires  à la  gar-antie  du  résultat  final  des  opéra- 
tions?» 

Ladifficulté, l’impossibilité  d’apprécier  paravance 
le  caractère  d’une  opération  de  bourse,  condamne 
donc  une  pareille  annulation,  qui  peut  d’autant 
moins  se  justifier  qu’elle  est  loin  d’être  prononcée 
vis-à-vis  et  à l’égard  de  tous,  puisque  le  contr’at  an- 
nulé entr-e  l’agent  et  son  client  est  maintenu  au  con- 
traire entre  le  client  et  le  confr’èr'e  avec  lequel  cet 
agent  a traité. 

Voici,  au  sur-plus,  comment  l’auteur  que  nous 
venons  de  nommer  constate  lui-même  celte  cir- 
constance r-egr-cttable  : 
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« Les  (leux  afients  n’ayant  servi  que  d’interm(5- 
diaires  entre  les  deux  opérateurs,  leur  personnalité 
devrait  pouvoir  s’effacer  pour  ne  laisser  en  présence 
que  le  client  acheteur  et  le  client  vendeur.  Mais  si 
le  vendeur  a entendu  faire  une  opération  fictive  et 
que  l’acheteur  ait  entendu  faire  une  opération  sé- 
rieuse, lequel  dos  deux  devra  l’emporter  ? Le  bon 
sens  indique  que  c’est  ce  dernier.  Cependant,  avec  la 
jurisprudence  actuelle,  les  effets  du  contrat  seront 
anéantis  vis-à-vis  du  vendeur,  tandis  qu’ils  seront 
maintenus  vis-à-vis  do  l’acheteur;  et  la  victime  de 
cette  nullité  partielle  sera  l’agent,  qui  restera  engagé 
vis-à-vis  de  son  confrère,  tandis  que  vis-à-vis  de  lui 
le  client  se  trouvera  complètement  d('“gagé.  » 

'Mais  s’il  est  constant  qu’un  marché  sérieux  ne 
peut  être  « priori  discerné  d’un  marché  fictif,  et  si 
d’ailleurs  ce  qu’on  apjielle  un  marché  fictif,  et  qui 
n’est  autre  chose  qu’une  opération  différentielle,  ne 
renferme  en  lui-même,  comme  nous  le  croyons, 
rien  d’immoral,  rien  de  contraire  aux  pratiques  du 
commerce,  n’est-il  pas  plus  rationnel  de  reconnaître 
une  bonne  fois  tous  les  marchés  à terme,  quels 
qu’ils  soient,  et  d’en  assurer  l’exécution  par  une 
sanction  efficace  ? 

Or,  cette  sanction  devra  être  appropriée  à la  na- 
ture du  contrat,  et  comme  la  spéculation  boursière 
se  propose  des  bénéfices  résultant  de  la  combinai- 
son d’achats  et  de  ventes,  et  constitue  ainsi  un  acte 
de  commerce,  il  convient  de  pouvoir  appliquer  au 
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spéculateur  la  loi  commerciale  en  le  rendant  justi- 
ciable des  tribunaux  consulaires,  en  le  soumettant 
à la  contrainte  par  corps,  pour  autant  que  ce  moyen 
coercitif  viendrait  à ressusciter,  en  le  plaçant  enfin  , 
au  cas  d’inexécution  de  ses  engagements,  sous  le 
coup  de  l’état  de  faillite  et  de  la  banqueroute. 

Cependant  ce  n’est  pas  d’aujourd'hui  que  l’idée 
d’une  sanction  commerciale  rencontre  chez  les  ad- 
versaires des  marchés  à terme  l’opposition  la  plus 
énergique,  et  déjà  en  1824  leur  organe  le  plus 
habile,  Coffinières,  après  s’être  vertueusement  élevé 
contre  une  mesure  qui  tendrait  à priver  même  de 
leur  liberté  ces  malheureuses  victimes  qu'aupara- 
vant  d’adroits  spéculateurs  n’avaient  pu  dépouiller 
au  moins  que  du  patrimoine  de  leurs  ancêtres  ou  du 
fruit  de  leurs  travaux,  essaya  ensuite  de  démontrer 
l’inanité  de  cette  innovation  impuissante,  selon  lui, 
à faire  cesser  de  scandaleux  abus  et  à dissiper  cette 
illusion  qui  ferait  que,  quand  on  engage  une  opé- 
ration de  bourse,  on  ne  verrait  que  la  chance  du 
gain  et  non  celle  de  la  perle,  et  invoqua  finalement 
comme  une  panacée  bien  supérieure  le  refus  de  toute 
espèce  d’action  pour  les  marchés  à terme. 

Mais , encore  une  fois,  l’intérêt  accordé  par 
M.  Coffinières  aux  prétendues  victimes  est  la  plu- 
part du  temps  immérité  ; cet  intérêt  ne  saurait 
d’ailleurs,  en  tous  les  cas,  pour  des  raisons  de  di- 
gnité et  de  liberté  humaines,  franchir  les  bornes  de 
la  sympathie  la  plus  platonicienne,  et,  au  surplus,  à 
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quoi  bon  protéger  contre  eux-mèmes  des  gens  assez 
niais  pour  ne  voir  dans  les  spéculations  de  bourse 
entreprises  par  eux  que  la  possibilité  du  gain,  alors 
que  cette  niaiserie,  qui  leur  aura  servi  de  bouclier  à 
la  Bourse,  ne  leur  évitera  pas  les  mêmes  désastres 
dans  les  autres  industries  non  réglementées  aux- 
quelles ils  s’adonneront  ? 

Mais  quel  ne  serait  pas  l'étonnement  de  M.  Coffi- 
nières  lui-mème,  si,  pouvant  revivre  parmi  nous,  il 
trouvait  d’une  vitalité  et  d’une  prospérité  sans  pa- 
reilles ces  mêmes  marchés  à terme,  que  le  procédé 
par  lui  vanté  et  adopté  par  la  jurisprudence,  sa  con- 
temporaine, avait  cependant  pour  but  d’enrayer! 

Grâce,  au  contraire,  à l’introduction  des  réformes 
par  nous  discutées,  portant  tant  sur  l’adoption  de 
tous  les  marchés  à terme,  indistinctement,  que  sur 
la  sanction  non  plus  seulement  civile,  mais  môme 
commerciale  à leur  accorder,  nous  donnerons  satis- 
faction aux  exigences  du  crédit  et  du  commerce, 
nous  donnerons  aussi  l’essor  à une  jurisprudence 
qui,  pour  être  tolérante,  ne  sera  pas  pour  cela  illé- 
gale, nous  mettrons  d’accord  le  fait  et  la  loi,  nous 
détournerons  de  la  législation  amendée  les  repro- 
ches d’immoralité  dirigés  à juste  titre  contre  la  juris- 
prudence qui  interprétait  le  plus  fidèlement  la  lé- 
gislation existante,  nous  augmenterons  la  sécurité 
des  agents  de  change  qui  se  montreront  plus  cou- 
lants sur  tout  ce  qui  concerne  leur  entremise,  et  du 
même  coup  aussi,  en  favorisant  de  la  sorte  les  tran- 
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sactions  légales,  nous  éloignerons  du  marché  nne 
tourbe  de  personnes  improbes  ou  imprudentes,  que 
la  perspective  d’une  porte  de  derrière,  que  l’inexis- 
tence d’une  sanction  judiciaire  et  rigoureuse  avaient 
jetées  jusque-là  à corps  perdu  dans  la  spéculation. 

Que  ceux  donc  qui  jouissent  du  privilège  de  pré- 
senter des  projets  de  lois,  en  usent  pour  proposer  les 
réformes  en  question,  et  que  ceux  qui  sont  investis 
du  mandat  précieux  de  législateurs  s’empressent  de 
les  adopter;  pour  nous,  à qui  n’incombait,  en  réa- 
lité, que  la  mission  de  signaler  ces  réformes,  nous 
nous  estimerions  trop  heureux,  si  pour  la  moindre 
part  nous  pouvions  avoir  contribué  à en  assurer  le 
succès. 


FIN 
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LE  DROIT  ET  LA  JURISPRUDENCE 


ACCAHIAS.  Étude  «ur  li»  Irantmclion  en  droit  romain  cl 
en  droit  françala.  1863,  1 voI,in-8 4 Tr. 

Laniatiùrc  de»  transactions  passe  généralement  pour  une  des  plift  compliquées  et' 
des  plus  obscures  du  droit  ciril.  Peu  d’auteurs  Pont  abordée  d’une  manière  spéciale, 
et  aucun  ne  l’a  Jusqu'à  ce  jour  traitée  complètement.  Si  M.  Accarias  n'a  pas  Jeté  sur 
le  texte  des  transactions  une  lumière  complète,  il  a au  moins  dégagé  la  législation 
des  incertitudes  dont  tous  les  jurisconsultes  l’accusent.  L'outTage  est  bien  conçu,  et 
la  doctrine  de  l’auteur,  appuyée  sur  la  jurisprudence  de  la  Cour  de  cassation,  est 
solide  et  décisive  dans  ses  conclusions.  ’ 

ALLAIN  (J.  E.),  jugeât  paix.  Code  formulaire  des  olllrlero 
de  police  Judiciaire,  des  auxiliaires  du  procureur  impérial 
et  des  tribunaux  de  simple  police,  de  canton  et  de  maires, 
suivi  de  303  fonnules  ou  modèles  de  procès-verbaux,  et  terminé 
par  une  table  alphabétique  et  analytique  des  matières.  1833. 
■2  vol.  in-12 • 8 J'r. 

Chaque  volume  se  vend  séparément  : 

Tonte  I.  Offleicra  de  police  Jadiciaire  et  aaxillairee  du  procureur 
impérial.  4 » 

Tome  II.  Trlbunaax  de  elmple  pol|(Ce,  dc  canton  et  de  maires.  4 n 

La  division  adoptée  par  l’.nutcur  est  tout  à fait  méthodique.  C’est  avoir  été  bien 
Inspiré  que  de  faire  précéder  sou  œuvre  d’un  cliapitre  dans  lequel  il  a résumé  .nvec 
une  grande  netteté  les  principes  généraux  de  nos  lois  tonales  : ce  cliapitre  seul  sera 
une  excellente  instruction  pour  tous  les  officiers  de  police  appelés  à dresser  des  pro- 
cès-vei'baux.  Ils  y trouveront  rénumér.ntion  de  tous  les  faits  utiles  à constater,  dc 
toutes  les  circonstances  dont  ils  doivent  se  préoccuper  pour  donner  à leurs  acte»  une 
régularité  et  une  signification  qui  permettront  aux  magistrats  d’y  rechercher  les  élé- 
ments propres  à éclairer  leur  jugement.  La  première  partie  contient  en  outre  tout  ce 
(|ui  est  du  devoir  des  gardes  champétre.s,  gardes  forestiers,  commissaires  de  police, 
officiers  de  gendarmerie,  et  quelles  sont  les  attributions  et  la  responsabilité  do  ces 
agents  en  matière  de  police  judiciaire.  Ce  volume  est  terminé  par  une  série  de  248 
formules  d’actes  ou  procès-verbaux  pour  tous  les  cas  qui  peuvent  se  présenter. 

La  deuxième  partie  a pour  objet  les  tribunaux  dc  simple  police  dc  canton  et  dc 
maires  et  présente  les  mêmes  qualités.  L’importance  de  ces  tribunaux  ne  pouvait 
échapper  à l’auteur  ; il  a su  prévoir  les  difficultés  nombreuses  qui  peuvent  surgir  sur 
les  questions  dc  compétence,  sur  le  mode  dc  procéder  et  sur  l’application  des  peines. 
Deux  chapitres  de  ce  volume  sont  consacrés  à l’énumération  complète  des  crimes, 
délits  cl  contraventions,  et  l’ouvrage  se  termine  par  57  formules  qui  résument  toutes 
les  hypothèses  et  les  difficultés  examinées  dans  le  courant  du  livre.  En  résumé,  c’est 
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un  excellent  ou  vrage,  indispensable  aux  ronctionnaires  publics,  aux  agents  de  l'au- 
torité, et  que  le  ministre  de  l'intérieur,  après  un  examen  approfondi,  a recommandé 
aux  fonctionnaires  de  son  département  par  la  voie  du  Bulletin  officiel. 

(Voy.  Lesage,  avocat  à la  Cour  impériale  de  Paris.) 

MM . les  ministres  de  la  justice  et  de  l’intérieur  i'ont  honoré  de  leur  approbation 
(Bullelin  du  ministère  de  f Intérieur,  n“*  S et  6 de  1853). 

AMELI.NE  (Edmond).  Élude  «ur  le*  nullités  du  mariage 

et  les  conditiuiis  essentielles  à sa  validité  en  droit  romain,  dans 
notre  ancienne  législation  et  d’après  le  Code  Napoléon.  186C, 
\ vol.  grand  in-8 Sfr. 

La  question  des  nullités  de  mariage  a déjà  été  traitée  bien  des  fois,  et  bien  des  fois 
encore  elle  sera  l’objet  de  nouvelles  études.  C'est  qu'aussi.  il  faut  bien  le  reconuaitre, 
il  est  peu  de  matière  plus  fertile  on  controverses.  Dans  l’ouvrage  que  noos  avons  au- 
jourd’hui sous  la  main,  do  nombreuses  bypotbéses  sont  examinées,  et  toutes  elles 
fourniuent  occasion  à des  discussions  où  se  déploie  une  argumentation  vire  et  serrée. 
Les  solutions  sont  quelquefois  hardies;  mais  toujours  elles  ont  pour  appui  des  rai- 
sonnements solides.  En  défltiitive,  ce  travail  est  digne  d'un  essai  sympatliique. 

• 

AMELI.NE  (Henri),  hem  dl«c«ur*  de  rentrée  delà  maglalra- 

(ure  en  (Extrait  de  la  Kevue  critique  de  Législation,  etc.). 

1866,  in-8 1 fr.  50 


ANTllOINE  DE  SAINT-JOSEPH 

Juge  au  tribuQâl  de  première  iostuce  de  la  Seioe. 

CONCORD.ANCE 

SNTBE 

LES  CODES  CIVILS  ÉTRANBERS  ET  LE  CODE  NAPOLÉON 

2'  édition,  entièrement  refondue  et  augmentée  de  la  concordance 
de  la  législation  civile  de  plus  de  quarante  pays.  Ouvrage  terminé 
cl  publié  par -M.  .1.  (/e  son  fils.  1856,  4 vol.  grand 

in-8 100  fr. 

Pour  tous  les  esprits  cultivés  qui  cherchent  l’amélioration  dos  lois  dans  l’étude 
comparative  de  la  législation  et  des  mœurs  des  dilférctits  pays,  attcuu  ouvrage  ne 
présente  une  plus  grande  utilité  que  celui-ci  ; mais,  indépeudamnienl  des  services 
qu’il  a rendus  et  qit'il  est  encore  appelé  A rendrt^poitr  l'étude  générale  du  droit,  le 
^ travail  de  M.  Anthoine  do  Saint-Joseph  se  recommande  A l’attention  sérieuse  des 
publicistes  et  des  praticiens  pour  toutes  les  questions  de  droit  civil  concernant  les 
iiitérCts  des  étrangers  en  France,  ainsi  que  cens  des  Français  A l’étranger. 

Nous  n’avons  pas  A faire  l'éloge  de  cet  important  ouvrage;  la  première  édition  est 
épuisée  depuis  plusieurs  années.  Elle  a été  contrefaite  en  Belgique,  traduite  en  Italie 
et  en  Espagne:  le  succès  en  a donc  été  incontestable  en  France  et  hors  de  France, 
elle  comprenait  les  Codes  de  quiusc  poy.v.  La  seconde  édition  embrasse  la  législation 
civile  de  près  rie  soixante  paijs,  c’ost-A-dire  qu’elle  est  presque  augmentée  des  trois 

2u.urts.  Grèce  au  bienveillant  appui  du  gouvernement,  on  a pu  se  procurer  les  textes 
es  lois,  ordonnances  et  statuts  actuellement  en  vigueur  dans  chaque  État  : la  plu- 

fiart  de  ces  documents  sont  inconnus  en  France  et  n’ont  jamais  été  traduits;  on  publie 
es  plus  récents,  plusieurs  entre  autres  qui  ne  datent  que  de  1855.  Enfin,  des  reusei- 
gnements  précieux  donnés  par  des  jurisconsultes  des  pays  mêmes  et  des  collabora- 
tions consciencieuses  sont  unedernière  garantie  do  l'exactitude  do  cet  te  seconde  édition. 
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L’éditeur  a reçu, 4 l'occasion  de  cette  publication,  la  urande  Médaille  en  or, 
pour  ans  et  sciences,  du  roi  de  Wurten'berg. 

Voici  la  liste  des  États  dont  la  législation  cirile  se  troure  dans  la  Concordance;  on 
peut  dire  que  toutes  les  nations  civilisées  y figurent  : 


Amérique  du  Sud. 

Francfort. 

Pruise. 

Claris. 

Autriche. 

Grande- Bretocne. 

Ruisie. 

Grisons. 

Bade. 

Grèce. 

Sardaigne. 

Lucerne. 

Bavière. 

Haili. 

Saxe. 

Neufchilel. 

Belgique. 

Hambourg. 

Saxe*W’eimar. 

Saint-Cali. 

Bolivie. 

Hanovre. 

Serbie. 

S’deure. 

Brètil. 

Hollande. 

Suède. 

Teuin. 

Brunswick. 

Iles  loiiieonef. 

Valais. 

Danemark. 

Louisiane. 

Soissi  : 

Vaud. 

DeuX'Sicites. 

Malte. 

Appenxell. 

Zurich. 

Droit  commun  aliemiau.llodèoe. 

Ar^ofie. 

Eapagoe. 

Nurwégc. 

Bile. 

Toscane. 

Etats-Romaioi. 

Parme. 

Berne. 

Turquie. 

Etals-UDÎs. 

Pologne. 

Fribourg. 

YénéiueU. 

France. 

Portugal. 

Geneve. 

W'urtemberg. 

CONCORDANCE 

EMTflB  LKS 

LOIS  IIYPOTIIÉCAIRES  ÉTRANGÈRES  ET  FRANC41SES 

t» 


1847,  1 vol.  grand  in-8 12  fr. 


CBT  OUVRAGE  CONTIENT 

LES  TEXTES  ET  RÉ^UiÉS  DES  LOU  HYPOTHÉCAIRES  DES  ÉTITS  SlilYAIATS  : 


Appeozell  (caotOD  d'j 
Argovie  (id). 
Autriche. 

B«de. 

Bile  (eentoo  de}. 
Bavière-RbéDaoc. 
Berne  (canton  de}. 
Bolirie. 

Brime. 

Brunswick. 

Danemark. 

Deui.Sicilea. 

Etala-Romains. 

F.lali-Uai«. 


France. 

Francfort, 

Fribourj;  (canton  de). 
Genève  {>d.}. 
Graode'Brctagne. 
Grèce. 

Hdîti. 

Flambourg. 

Hanovre. 

Hf»te  (grand-duché  d 
Hollande, 

Hongrie, 
luniennei  (ites). 
Laueobonrg. 


Louitiaoe. 

Lubeck. 

Luoeme  (canton  de). 
Mecklembourg. 

Milan. 

Naatau. 

Norwége. 

Oldenbourg. 

Pârmr. 

I .Pologne. 

Portugal. 

Prusae. 

Rusvie. 

Sardaigne. 


Saie. 

8aie.\Veimar. 
Sulfure  (cauton  de). 
Suide. 

TeMin  (canton  de}. 
Thurgnvie  (idj. 
Toacane. 

Turquie. 

Yaud  (cauton  de). 

Wiainar. 

Wurtemberg. 


•Vota.  — Ce  dernier  ouvrage,  bien  que  distincl  de  celui  du  même 
auteur,  ayant  pour  titre  : Coucordamee  autre  lea  Codes  civils  étraa- 
Kers  et  le  Code  Viapoléon,  etc.,  etc.,  en  est  la  suite  et  en  forme  lu 
complément  indispensable. 

Prix  des  deux  ouvrages  réunis,  5 vol . gr.  in-8 110  fr. 

— Concordance  entre  lea  Codes  de  commerce  étran- 
gers et  le  Code  de  commerce  français.  Ouvrage  conte- 
nant le  texte  des  Codes  et  des  lois  commerciales  de  tous  les  pays 
civilisés.  Édition  augmentée  de  la  loi  générale  sur  le  change  en 
Allemagne,  du  24  novembre  1848,  comparée  avec  le  titre  VIII 
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du  livre  I"  du  Code  de  commerce  français.  1851,  1 fort  vol.  in-4 
[très-rare) '....• 120  à 150  fr. 

On  vend  séparément  : 

ANTIIOINE  DE  SAINT-JOSEPH.  Concordance  entre  la  loi 
lÿt^nttraie  sur  le  change  en  Allemagne,  du  24  novembre  1848, 
et  le  titre  VllI  du  livre  1"  du  Code  de  commerce  français,  formant 
le  complément  de  la  concordance  entre  les  Codes  de  commerce 


étrangers  et  le  Gode  de  commerce  français,  ln-4 10  fr. 

— Le  MÊME  ouvrage.  1 vol.  in-12 4 fr. 


Vuici,  aa  sujet  de  l’ouvrage  publié  par  M.  Anllioine  de  Saint-Joseph,  l'opinion 
d'un  homme  dont  personne  ne  récusera  la  compétence  en  cetle  matière,  M.Renouard, 
conseiller  à la  Cour  de  cassation  : 

s I.a  Cnneorttance,  publiée  par  M.  Anthoinc  de  Saint-Joseph,  est  un  livre  de  haute 
utilité,  répond.ant  aux  besoins  actuels  de  la  science.  Il  place  dans  toutes  les  mains 
des  textes  nombreux  et  importants,  qu’il  était  difllcile  de  se  procurer,  et  traduits  en 
français  j il  popularise  les  comparaisonx  législatives  et  permet  de  les  multiplier  sans 
recherches  et  sans  elTurts.  En  regard  du  (Iode  français,  et  dans  une  suite  de  colonnes 
qui  occupent  le  verso  et  le  recto,  l’œil  parcourt  facilement  les  dispositions  contenues 
dans  les  Codes  commerciaux  des  pays  suivants  : Espagne,  Hollande,  Portugal,  Wur- 
temberg, Hongrie,  Prusse,  Russie,  et  dans  l’ordonnance  de  Bilbao,  qui  régit  le 
Mexique  et  plusieurs  pays  de  l’Amérique  du  Sud.  Une  seconde  partie  contient,  non 
plus  sous  la  forme  de  tableaux,  mais  à la  suite  les  unes  des  autres,  les  lois  commer- 
ciales dos  pays  suivants  t Autriche.  B.avière,  Danemark,  Deux-Sicilcs,  États-Ro- 
mains, États-Unis,  Francfort,  Grande-Bretagne,  Grèce,  Hambourg,  Hanovre,  Hesse, 
Lombardie,  Mecklenibourg,  N.aasau,  Norwége,  Sardaigne,  Saxe,  Suède,  Suisse, Tunis, 
Turquie,  Valachie,  etc.,  etc.,  etc.  ■ 

(Voy.  aussi  l'article  de  M.  Bravard,  Revue  de  législation,  tome  X.Wl.) 

— Manuel  de  droit  de  l*ëtran|(er  en  Angleterre.  18.52, 

1 vol.  in-12 3 fr.  50 

AUBËPIN.  Derinnncnce  de  Dnmonlln  «nr  la  U^glalatlon 
françaliie  (E.vtrait  delà  lievue  criliipie  de  Législation,  etc.). 
1855-1861,  2 parties  in-8 6 fr. 

La  2',partie  se  vend  séparément 3 fr. 

AUCOC  (Léon),  nets  obllgatlonn  re»pectlvc«  den  rabrlqneo 
et  de*  rommuneii  relativement  aux  dépenses  du  culte  catho- 
lique, et  en  particulier  au.x  logements  des  curé.s  et  des  desser- 
vants (Extrait  de  la  Heme  critique  de  Législation,  etc.).  1858, 
in-8 1 fr.  .50 

— Introduction  A l'^tnde  dn  droit  admlnlotratlf.  Pre- 

mière conférence  faite  à l’École  Impériale  des  Ponts  et  Chaussées. 
Broch.  gr.  in-8 2 fr. 

1Î.\RSE,  expert-chimiste  près  les  tribunaux.  Manuel  de  la  Cour 
d'atsalste*  dans  les  questions  d’empoisonnement,  à l’usage  des 
magistrats,  des  avocats,  des  experts,  des  jurés  et  des  témoins, 
ou  flvcueil  des  principes  de  la  toxicologie,  etc.,  etc.;  contenant  des 
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travaux  inédits  sur  plusieurs  points  de  la  science  par  Orfila.  1845, 

1 vol . in-18 3 fr.  50 

BARTHÉLEMY.  Du  Conacll  d’État  en  18SO  (Extrait  de  la 

Revue  critique  de  Législation,  etc.),  ln-8 1 fr.  50 

BA.SCLE  DE  LAGBËZE,  conseiller  « la  Cour  impériale  de  Pau. 
Mclenre  morale  eC  Code  du  Jary.  1819,  1 vol.  in-8.  5 fr. 

Cot  ouvrage  comprend  : 1“  Le  commentaire  du  serment  imposé  aux 
jurés.  — 2“  l.es  lois  sur  le  jury.  — 3“  Un  vocabulaire  des  termes  du 
droit  criminel. 

Les  manuels  du  Jury  sc  bornent  en  général  k une  séclio  indication  des  règles  de 
conduite  matérielle.  M.  Bascle  de  Lagrèze,  magistrat  expérimenté , n compris  que 
les  jurés,  simples  particuliers  devenus  juges  par  accident,  ont  surtout  besoin  que 
leur  conscience  soit  éclairée  sur  les  conséquences  légales  de  leur  verdict.  11  com- 
mcnlo  une  h une  les  expressions  du  serment  que  la  loi  leur  impose,  et  do  ce  com- 
mentaire il  Tait  sortir  toute  la  théorie  de  rappréciation  des  cli.xrges  et  des  circon- 
stances atténuantes.  Il  examine  toutes  les  graves  questions  morales  qui  s’y  rattachent, 
la  question  de  la  peine  de  mort  et  d'autres  non  moins  dignes  d'intérêt. 


BATBIE 


Ancien  auditeur  au  Cunscil  d'État,  irufciieur  de  Droit  administratif  et  d’I-.couomte  politique 
à la  Faculté  de  droit  de  Paria, 


TRAITÉ 

TIIÉOBIOÜE  ET  PRATIQUE 

DE  DROIT  PUBLIC  ET  ADMINISTRATIF 

CO.NTF.XA. NT 

L’examen  de  la  doctrine  et  de  la  jurisprudence  ; la  comparaison  de 
notre  législation  avec  les  lois  politiques  et  administratives  de 
l’Angleterre,  des  États-Unis,  de  la  Belgique,  de  la  Hollande,  des 
principaux  ÉUits  de  rAllemagne  et  de  l’Espagne  ; la  comparaison 
de  nos  institutions  actuelles  avec  celles  de  la  France  avant  1789  ; 
et  des  notions  sur  les  sciences  auxiliaires  de  l’administration, 
l’économie  politique  et  la  statistique. 

1882-1868,  7 vol.  in-8 56  fr. 

Division  sommaire  des  volumes. 

Tome  !•'.  — Introduction  générale. 

Tome  il'.  — Sciences  auxiliaires.  Économie  politique  et  statistique.  Droit 
public.  Égalité  civile,  liberté  individuelle,  inviolabilité  de  la  propriété, 
secret  des  lettres,  liberté  de  la  presse. 

Tome  Ht'.  — Ihoit  public  (suite).  Liberté  religieuse,  appel  comme  d’abus, 
liberté  d'enseignement,  liberté  de  l’induslrie  et  du  travail,  liberté  de 
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réunion  et  d’association,  droit  de  pétition,  gratuité  et  publicité  de  la 
justice,  vote  de  l’impôt  et  des  dépenses  publiques,  responsabilité  des 
agents  du  gouvernement,  séparation  des  pouvoirs,  grands  pouvoirs  de 
l’Ktat,  pouvoir  législatif,  pouvoir  exécutif,  ministres,  haute-cour  de 
justice,  droit  constitutionnel  comparé. 

Tome  IV'.— ^dminiitraltun.  — Dhisions  administratives,  division  générale 
des  fonctionnaires,  organisation  du  pouvoir  central,  administration  dé- 
partementale, droit  comparé:  administration  départementale,  admi- 
nistration de  l’arrondissement,  administration  municipale.  Droit 
comparé  : administratiou  communale,  organisation  spéciale  des  villes 
de  Paris  et  de  l.yon.  Cité  de  Londres,  décentralisation  et  centralisation. 
Employés  et  agents  d’exécution.  Armée  de  terre  et  de  mer. 

Tome  V'. — Droit  adminislrntif. — Personnes  «oraita. — L’Ëtat.  — Le  dé- 
partement. — La  commune.  — Les  congrégations  religieuses.  — Los 
fabriques,  succursales,  cures,  menses,  consistoires,  synagogues.  — 
Autonsation  de  plaider.  — DmsioN  des  choses.  — Domaine  public.  — 
Domaine  privé.  — Voirie.  — Cours  d’eau.  — Servitudes  d’utilité  pu- 
blique. 

Tome  VI'. — (kmtributions  directes. — Contributions  indirectes.  — Expro- 
priation. — Pensions.  — Travaux  publics.  — Marchés  de  fournitures. 

Tome  VU'. — Compétence  et  juridiction  en  matières  contentieuses. — Sé- 
paration des  pouvoirs.  — lAmOits.  — Procédure  devant  les  conseils  de 
préfecture  et  le  conseil  d’État.  — Juridictions  spéciales.  — Commissions 
mixtes.  — Cours  dos  Comptes.  — Table  alphabétique  et  analytique  des 
matières.  , 

(Pour  l’appréciation  de  cet  important  ouvrage,  voir  notamment  l’article 
publié  par  M.  Aucoc  dans  le  Moniteur  du  27  octobre  1862.) 

DATDIE.  Nouveau  conra  d'économie  polKlqae,  professé 
à la  Faculté  de  droit  de  Paris.  1806,  2 vol.  iu-8 I.T  fr. 

Nous  avons  lu  avec  un  vif  intéiOt  les  deux  volumes  du  Cours.  La  quantité  des 
matières  traitées  est  si  considérable  que  chacune  d'elles  n'a  pu  être  scrutée  dans 
ses  dernières  profondeurs  ; mais  elles  sont  nettement  précisées  dans  leur  ensemble  ; 
tout  le  livre  est  empicint  d'une  saisissante  clarté,  et  c'est  un  vétitable  mérite  dans 
l'expoîé  d'uuc  science  nouvelle,  qui  titonne  quelquefois.  Cette  lucidité,  jointe  A 
i'esprit  généralisateur  dont  elle  est  accompagnée,  a pour  elfet  infaillible  de  vulgariser 
l'économie  politique,  de  la  populariser,  de  la  faire  descendre  de  ses  abstractions  et 
db  scs  nuages  dans  la  réalité  de  la  vie  sociale.  Sous  ce  rapport,  .U.  Datbie,  qui  a su 
mêler  aux  principes  spéciaux  de  la  scieiue  économique  l'examen  de  certaine.' 
questions  actuelles  et  de  réformes  législatives,  a complètement  atteint  son  but  et 
rempli  sa  mission.  C'est  un  service  pour  l'économie  politique  et  pour  tout  le  monde, 
que  d'avoir  répandu  ainsi  le  goût  et  la  connaissance  de  l'écouomio  politique. 
(Extrait  do  la  Hnue  criliijue,  t.  XXVIII,  18(i«.) 

— Mélange*  d’éeonomle  politique.  1866,  in-8. ...  7 fr,  .^0 

CE  VOLPHE  CONTIENT  DECX  H£>IOmE.S  : 

1°  Mémoire  anr  le  prêt  à intérêt  (couronne  par  TInslilut,  Académie 
des  sciences  morales  cl  politiques).  — Ce  mémoire  est  divisé  en  cinq 
chapitres  : I.  Considérations  générales;  — II.  Histoire  du  prêt  d inté- 
rêt;— lit. Cours  de  l’intérêt;  — IV.  Le  taux  doit-il  être  limilé’f  — 
V.  Conclusion. 
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3°  Mémoire  *ar  l’Impôt  aroiit  et  après  1 789. — Principes  généraux. 
— Principes  d’Adam  Smith.  — Les  règles  supplémentaires  d'Adam 
Smith.  — Observations  de  Tauteur.  — Division  des  contributions.  — 
L’incidence  ne  peut  pas  servir  de  base  à une  classitlcation. 

BATfilE.  Turgot  phlloaopbe,  économt«te  et  admlnlatr*- 
tear  (ouvrage  couronné  par  l’Institut,  Académie  des  sciences 
morales  et  politiques).  1801,  1vol.  in-8 Ofr. 

Voici  en  quels  termes  s'est  exprimé  M.  Louis  Rcÿbaud,  président  de  l’Académie, 
uu  sujet  de  ce  travail  ; 

• M.  Batbie  s'est  surtout  attaché  à Taire  ressortir  dans  Turgot  te  caractère  et  l'é- 
tendue de  ses  doctrines  philosophiques.  Il  a savamment  et  ingénieusement  montré 
comment  Turgot,  quoique  discipie  de  lA>cke,  s'est  nettement  séparé  des  écoles  sen- 
sualistes  du  dit-liuiiième  siècle  pour  ouvrir  et  frayer  les  voies  que  suivit  et  élargit 
plus  tard  Maine  de  Biran.  Sur  le  terrain  économique,  le  pas  de  i’aiitrur  est  uu  peu 
moins  ferme;  sa  méthode  est  aussi  moins  sûre  ; mais  ces  défauts  s'effacent  devant  de 
nombreux  mérites,  des  pensées  ingénieuses  et  saines,  des  jugemeuts  élevés,  un  style 
vif,  animé,  toujours  clair,  souvent  élégai]!.  n 
Pour  se  conformer  aux  observations  du  savant  rapporteur,  H.  Batbie  a remanié  la 
partie  économique  de  son  travail. 

Prëcla  d'an  cours  de  droit  public  et  admlnlstrutir, 

professé  à l.i  Faculté  de  droit  de  Paris.  2'  édition  entièrement 
refondue.  1863,  1 vol.  in-8 9 fr. 

Quela  que  soient  le  talent  d’un  professeur  et  l'utilité  de  ses  leçons,  un  cours  oral  est 
insufflaant  è vulgariser  les  principes  de  la  science.  Or,  il  n'est  pas  aujourd'hui  de 
science  plus  utile  & propager  et  qui  pénètre  davantage  dans  toutes  les  parties  du 
droit  civil  (|ue  celle  du  droit  administratif.  C’est  pour  répondre  è ce  besoin  souvent 
exprimé  que  le  savant  professeur  auquel  on  doit  le  Traité  théorique  et  pratique  de 
droit  publie  et  administratif  n revu  et  coordonné  méthodiquement,  pour  l’usage  de 
la  jeuDcsse  des  écoles  et  des  administrateurs,  les  leçons  professées  par  lui  à la  Faculté 
de  droit  de  Paris. 

Ce  précis  qui,  de  r.avis  des  juges  les  plus  compétents  (MM.  Mimerel,  Aucoc,  Be- 
verclion,  Valette,  Serrigny),  est  le  meilleur  résumé  qui  ait  été  publié  sur  le  droit 
administratif,  est  indispensable  aux  étudiants  qui  se  préparent  à l’examen. 

— isK  crédit  populaire,  avec  une  préface  de  M.  HORN  (ouvrage 

couronné  par  l’Institut,  Académie  des  sciences  morales  et  poli- 
tiques). I8CI,  I vol.  in-18 3 fr. 

Le  système  des  banques  de  sociétés  de  secours  mutuels  qui,  en  Allemagne,  a rendu 
de  notables  services  à l'industrie,  est  encore  chez  nous  à l’état  d’essai,  li  faut  donc 
de  fortes  convictions  en  la  vitalité  de  ce  principe  et  une  connaissance  spéciale  de  la 
matière  pour  chercher  & faire  pénétrer  dans  les  classes  industrielles  ce  nouvel  agent 
financier.  M.  Batbie,  dans  une  étude  que  l’Institut  vient  de  couronner,  a exposé  le 
système  du  crédit  populaire  tel  qu'il  fonctionne  en  Allemagne. 

La  partie  pratique,  plus  particulièrement  traitée  par  M.  Hoati,  qui,  par  sa  positioa 
spéciale  et  ses  travaux  sur  la  matière,  jouit  en  Allemagne  d’une  grande  autorité,  com- 
plète cette  œuvre  que  voudront  lire  tous  ceux  qui  cherchent  l'émancipation  du  tra- 
vail par  les  principes  du  crédit  populaire. 

— Doctrine  et  Jurluprudence  en  niatlëre  d'appel  comme 

d'abna.  1831,  1 vol.  in-18 1 fr.  .30 

— Bévialon  du  Code  Napoléon.  Mémoire  lu  à l’Académie 
des  sciences  morales  et  politiques.  1866,  broch.  in-8.  I fr.  50 

— l.'bomme  aux  quarante  ëcus  et  le*  Pby«locrate« 
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COTILLON,  LIBRAIRK  DD  CONSEIL  d’ÉTAT. 


(Extrait  de  \a  Revue  ci'itique  de  Législation,  clc.).  1865,  Broch. 

in-8 1 fr.  50 

BATBIE.  I^e  luxe.  Conférence  de  la  Sorbonne  du  23  avril  1806. 

Broch.  in-8 1 fr.  30 

— DlMconr*  prononcé  ik  la  aéance  d'Inangurallon  de  la 

chaire  d'économie  pollllqoe  de  la  Facnilé  de  droit  de 
Parla.  1864,  Broch.  in-8 1 fr.  50 

UAUBY  (Justin),  Ve  la  donation  A canae  de  mort  aona  le 
Code  Wapoléon  (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.). 
4836,  in-8 4 fr.  50 

BAULNY.  Dea  llbéralltéa  en  fUTcnr  dea  étnbliaaementa 
de  blenfalaance  non  légalement  reconnna  (Extrait  de 

la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1830,  in-8 1 fr.  .50 

BECKER.  (Voy.  Bonneville  de  Marsangy .) 

BEDAKItlDE.  Obaervatlona  anr  lea  marcliéa  A livrer  et 
aur  l’application  de  rartlcte  1905  dn  Code  Napoléon 

(Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1837,  in-8. 

1 fr.  50 

BELLOC.  (Voy.  Javerzuc  et  Relloc.) 

BENECH,  professeur  éi  lu  Faculté  de  droit  de  Toulouse,  Mélangea 
de  droit  et  d'hlatolre  publiés  sous  les  auspices  de  l'Acadé- 
mie de  législation  et  précédés  d’une  notice  sur  la  vie  et  les  tra- 
vaux de  l'auleurv  1837,  4 vol.  in-8 7 fr. 

r 

On  doit  remercier  l’Accidémie  de  Toulouse  de  nous  avoir  conservé  les  principaux 
écrits  de  Beuech,  qui  avait  contribué  plus  que  personne  A sa  fondation.  Ka  disserta* 
Uon  intitulée  : Cujas  ei  Toulouse^  mérite  une  attention  particulière  à cause  de  la  célé- 
brité du  jurisconsulte  qui  en  est  l’objet,  et  de  la  (Jiniculté  du  problème  qu’elle  a pour 
but  de  résoudre.  On  y trouve  au  plus  haut  degré  les  denx  qualités  qui  caractérisent 
le  talent  de  Bencch,  l'abondance  et  la  chaleur;  l'auteur  sait  rendre  la  polémique 
intéressante.  Signalons  encore  une  comparaison  du  Breviarium  fTAfaric  avec  les 
Inshiutes;  des  recherches  sur  les  femmes  roynames^  illustres  au  point  de  vue  de  la 
science,  et  sur  le  respect  des  Boroains  pour  la  propriété.  Bcnech  y énumère  les  con- 
fiscations et  les  rapines  des  empereurs  et  des  triumvirs;  il  y défend  habilement  la 
doctrine  qui  restreint  les  lois  agraires  au  portage  de  Yager  pubticus^  usurpé  par  les 
patriciens,  {Hevue  de  iéyisi.,  18&8,  art.  de  M.  F.  BenntAT  SAiJir-Patx. ) 

— appliqué  aux  Urolt»,  créances  et  re- 

prise» <le  la  femiue  aur  le»  bien»  de  »on  mari.  1855, 
1 vol.  in-8 3 fr. 

Savante  monographie  où  sont  dis^'utés  et  approfondis  tous  les  biais  imaginés  par 
la  pratique  pour  gan'tntir  les  créanciers  qnr  traitent  avec  un  mari  contre  l'hypo- 
tbèquo  légale  de  la  femme.  Bencch  fait  ressortir  tous  les  embarras  qu’engendrent  les 
cessions,  subronations  et  renoncüitions  ; il  propose  d’y  substituer  le  nantissement  et 
démontre  tous  les  avantagesde  son  système  en  développant  les  moyens  de  rappliquer . 

— Oc  rillégrallté  de  radoptlon  de»  enfanla  nalnrel». 
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2'  édition  entièrement  refondue  et  augmentée  de  la  discussion 
des  arrêts  rendus  depuis  la  édition.  1845,  1 vol.  in-8. . 4 fr. 

M.  Benecli  est  un  d«  ces  autenrs  qui  ne  suivent  pas  les  sentiers  battus,  et  qui 
n’admettent  les  décisions  de  la  Jurisprudence  qii'autaut  qu'elles  sont  d'accord  avec 
l'esprit  et  la  morale  des  lois.  L’adoplion  des  curants  naturels  par  l’auteur  qui  les  a 
reconnus  lui  a toujoura  paru  devoir  être  invalidée,  malgré  l’opinion  contraire  de 
quelques  éminents  jurisconsultes.  Ce  travail  est  donc  un  service  des  plus  signalés 
rendu  à la  science  du  droit.  Peu  de  questions  intéressent  autant  les  familles  que 
celle  de  la  validité  ou  de  l’invalidité  de  l'adoption  dea  enfants  naturels  par  l’auteur 
qui  les  a reconnus;  et  il  en  ost  peu,  précisément,  sur  lesquelles  les  auteurs  et  les 
arrêts  soient  plus  divisés  : la  Cour  suprême  elle-même,  après  avoir  Jugé  dans  un 
sens  eu  1841,  s’est  décidée  dans  le  sens  contraire  en  I84:i.  Or,  la  dissertation  de 
M.  Benecli  parait  devoir  fUer  toutes  les  incertitudes  dans  le  sens  de  l'illégalité  de 
l’adoption,  illégalité  soutenue  déjit,  contre  MM.  Duranton  et  Valette,  par  MM.  Mar- 
c.adé,  Môlinler  et  d’autres  jurisionsultes,  et  consacrée  par  le  dernier  arrêt  de  la 
Cour  de  cassation.  Cette  nouvelle  édition,  revue  avec  soin,  sera  lue  avec  intérêt  ; 
c'est  un  traité  complet  de  la  question,  qui  présente  de  sérieux  sujets  de  méditation 
au  Jurisconsulte  et  au  philosophe. 

BENECn,  professeur  ù la  Fueullé  de  droit  de  Toulouse.  De  l’cnisel- 
gnemenl  da  droit  françalo  dans  la  Faculté  de  droit  civil  et 
canonique  de  l’ancienne  Université  de  Toulouse.  1847,  grand 
in-8 4 fr. 

BENEDETTü  CASTIGLIA.  Dante  Alighicri,  ou  le  Problème  de 
l’humanité  au  moyen  âge  (Lettres  à M.  de  Lamartine).  1858, 
in-8 ' 3 fr. 

BERGSON.  Compte  rendu  i Livre  I"  du  Gode  Napoléon  ; Régime 
foncier  et  réforme  de  la  procédure  criminelle  en  Allemagne;  — 
Propriété  littéraire;  — Droit  public  et  administratif  de  l’Angle- 
terre, suivi  d’une  lettre  de  M.  Mittermaîer  l’auteur  (E.\trait  de 
la  lievue  critûpie  de  Législation,  etc.).  1860,  in-8 1 fr.  50 

— Le  rdglme  foncier  dea  Ëtata  dn  ,>lord  de  l'Europe 

dans  ses  rapports  avec  la  loi  française  sur  la  transcription,  du  23 
mars  1855,  suivi  d’un  projet  de  transcription  sur  la  projiriété 
parcellaire (E.vtrait  delà  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1858, 
in-8 2 fr. 

— L'Allemairne  et  la  queallon  d'Italie  (par  un  habitant 

de  Mégare).  1861,  in-8 2 fr. 

— I/hialoire  et  la  littérature  dea  aciencea  polltiquea, 

par  M.  R.  Mohl.  Compte  rendu  du  tome  III,  intitulé  : Le  droit 
public  et  administratif  de  la  France  (Extrait  de  la  Revue  critique 
de  Législation,  etc.).  1839,  in-8 1 fr.  50 

— Dea  letirea  de  cliange  d’après  le  nouveau  projet  du  Code  de 
commerce  comparé  avec  la  législation  de  l’Allemagne.  1818. 

I fr.  30 
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COTILLON,  LIBRAIRE  DU  CONSEIL  d’ÉTAT, 

BERGSON  ET  RIVA  (J.)>  droits  du  citoyen  d'onjoar- 

d’Ual  (Lecture  faite  à l’Acadéinie  des  sciences  cl  des  lettres  de 

la  Haye).  1848,  in-8 i fr.  50 

(Voy.  Heffter.) 

BERNARD  {M.  P.),  substitut  du  procureur  général  à Amietis.  I.a 
séparation  de  corps  réformée  (Extrait  de  la  Revue  critique 
de  JJgislation,  etc.).  1862,  in-8 3 fr. 

— De  la  détention  préventlN'e  pendant  l'Instance  cor- 

rectionnelle (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.). 
1863,  in-8 .'.  1 fr.  3ü 

— De  la  prescription  des  Infractions  dont  le  caractère 

est  Incomplètement  déOnl  dans  la  loi  pénale  (Extrait 
de  la  Revtw  critique  de  IJgislation,  etc.).  1862,  in-8 1 fr.  30 

— I<e  .faux  témoignage  est-ll  délit  d’andlence  (Extrait  de 

la  Revue  critique  de  Législation,  etc.)?  1864,  in-8 1 fr.  .30 

— Études  sur  le  Code  pénal  des  États  de  IB.  H.  le  roi  de 
«ardalgne (Extrait  de  \?l Revue  critique  de Législation,eic.).\n-^. 

1 fr.  ,30 

— Influence  des  États  généraux  sur  l'unité  de  la  légis- 

lation française  (Discours  prononcé  à l’audience  solennelle 
de  rentrée  de  la  Cour  impériale  d’Amiens).  1866,  in-8. . . 2 fr. 

6ERNÉDE,  procureur  impérial  à Fougères,  fluide  pratique  de 
rotflcler  de  l'état  civil,  ou  Choix  de  modèles  et  formules 
pour  la  rédaction  des  actes  de  l’étal  civil.  Ouvrage  essentielle- 
ment pratique,  indispensable  à MM.  les  Maires  et  Secrétaires  de 
mairie,  approuvé  par  Son  Exc.  M.  le  Garde  des  Sceaux,  et 
recommandé  pour  l’usage  de  toutes  les  mairies  par  Son  Exc. 
M.  le  Ministre  de  l’Intérieur.  Nouvelle  édit.,  corrigée  et 
augmentée.  1802,  in-4 4 fr. 

Cet  ouvrara  indique  toutes  les  circonstances  qui  peuvent  engager  la  responsabilitii 
de  l’oriicier  do  l'état  civil  et  présente  des  niodl-Ies  d’actes  d'nnc  rédaction  irréprocha- 
ble. Avec  un  tel  guide,  le  secrétaire  de  mairie  n’a  plus  à faire  qu’un  travail  de  co- 
piste. C’est  un  escclicnt  tableau  synoptique,  indispensable  A tous  les  maires. 

BERRIAT  SA1NT-1’R1.\  (Félix),  docteur  en  droit,  fluide  pour 
l'élude  du  droit,  ou  Indication  des  principales  difficultés 
qui  sont  l’objet  des  examens  et  des  auteurs  qui  résolvent 
ces  difficultés.  4'  édition,  corrigée  et  augmentée.  1836,  1 vol. 
in- 18 '. 2 fr.  .30 

Questionnaire  indispensable  aux  étudiants  et  comprenant  tons  les  examens  depuis 
le  premier  de  baccalauréat  Jusqu  au  deuxième  de  doctorat.  L’auteur  prémunit  les 
élèves,  nou-sculemcni  contre  lenrs  propres  fautes,  mais  encore  contre  les  défauts  des 
exaininaieurs  ut  lus  bévues  de  certains  livres  classiques. 
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BERRIAT  SAINT-PRIX  (Félix),  dncteuv  en  droit.  Ciulde  pour 
le«  llièae«.  Manuel  de  loflqae  Judiciaire  à l’usage 
des  étudiants,  des  candidats  de  concours,  des  avocats,  des 
magistrats  et  de  tous  ceux  qui  traitent  des  questions  de  droit. 
ISS.’S,  I vol.  in- 18 3 fr. 

Ce  Tolume  est  le  seul  où  l’on  puisse  apprendre  d'une  manière  complète  l’art  d’ar- 
gumenter dans  les  thèses  de  licence  et  de  doctorat,  dans  les  concours,  dans  les  confé- 
rences du  palais,  dans  les  mémoires  et  plaidoiries,  etc. 

— tVolea  Ibéorlque»  sur  le  Code  civil,  explication  de  tous 
les  termes  juridiques,  discussion  des  questions  de  principe, 
application  d’une  méthode  nouvelle  qui  rattache  tous  les  articles 
du  Code(soit  comme  conséquences,  soit  comme  exceptions,  aux 
principes  du  droit.  Édition  augmentée  d'un  gr.and  nombre 
de  questions.  1836,  3 vol.  in-8 • 22  fr.  30 

Afin  do  faciliter  l’étude  du  droit  civil  et  l’application  rationnelle  des  nombreux  ar- 
ticles du  C de  Napoléon,  M.  Borriat  Saint-Prix  a publié  sous  ce  titre  modeste  t Notes 
théoriques  sur  te  Code  civil,  un  imporlant  ouvrage  en  3 vol.  in-8,  i|ui  présente  sur 
chaque  article  du  Code  un  Commenhure  raisonné  de  toules  les  décisions  du  droit,  et 
une  interprétation  juridique  de  toutes  les  phrases  obscures  que  renferme  le  Code 
.Napoléon . 

L’explication  des  termes  techniques,  la  filiation  des  idées  et  la  discussion  des  ques- 
tions de  principes  renfermées  dans  cet  ouvrage,  en  font  un  livret  indispensable  pour 
l’étudiant  et  utile  à tous  ceux  qui  s’occupent  des  matières  du  droit  civil.  Un  supplé- 
ment, que  ceux  qui  po^èdent  la  première  édition  peuvent  acquérir  séparément, 
contient  toutes  les  modifications  survenues  jusqu’à  ce  Jour,  et  notamment  celles  ap- 
portées par  la  loi  du  '23  mars  18ô5  à la  transcription  en  matière  hj’pothécaire. 


La  loi  du  23  mars  1865  sur  la  transcription,  annotée,  se  vend  à pan 60  c. 

— Analyse  du  Code  pénal.  Table  synoptique  et  raisonnée  des 
délits  et  des  peines.  1833,  1 vol.  grand  in-8 4 IV. 


Bien  qu’on  puisse  différer  d'opinion  .avec  M.  Berriat  Saint-Prix  sur  l'efficacité  du 
moyen  qu'il  adopte  pour  graver  dans  la  mémoire  des  jeunes  légistes  et  magistrats  la 
nomenclature  des  délits  et  peines  édictés  dans  les  deux  derniers  livres  du  Code  pénal, 
on  doit  rendre  à cetéminent  criminaliste  la  justice  de  reconnaître  que  son  travail  est 
consciencieusement  élaboré  et  présente  une  grande  utilité  pour  l'avocat  chargé deladé- 
fense  de  l’accusé  et  pour  l’organe  du  ministère  publie.  C’est  une  table  synoptique  des 
délits  et  des  peines,  dressée  avec  soin  et  à laquelle  il  est  bon  de  pouvoir  recourir, 
suivant  les  incidents  plus  ou  moins  imprévus  de  l’audience. 

— Hélhode  de  lecture.  1832,  1 vol.  gr.  in-8 I fr.  30 

Opuscule  nécessaire  aux  pères  de  famille  qui  veulent  enseigner  à lire  à lenrs  en- 
fants. On  n’y  trouve  que  des  mots  intelligibles  pour  la  première  enfance;  ils  sont 
groupés  par  familles  selon  l'ordre  des  difficultés,  et  tous  les  signes  complexes  sont 
rattachés  aux  signes  simples. 

— Manuel  de  la  salwle’ Immobilière,  tiré  du  Cours  de  pro- 

cédure, par  Jacques  Berriat  Saint-Prix,  et  refondu  d’après  les 
lois  de  1811  et  1838,  suivi  d’un  tableau  chronologique  des  actes. 
1 vol.  in-8 2 fr. 

BERTAULD,  professeur  n la  Faculté  de  droit  de  Caen,  lie  la  Juri- 
diction civile  et  criminelle  dana  aea  rapporta  avec  la 
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COTILLON,  LIBRAIBE  DU  CONSEIL  d’ÉTAT, 


»’le  privée.  Réponse  à M.  Ancclot  (Extrait  de  la  lievut  a'itiqw. 

de  Législation,  etc.).  1863,  in-8 1 fr.  50 

BERTAULD,  ^'éerologle  de  H.  Coln-Dell«le,  avocat  A la 
Cour  Impériale  de  Parla  (Extrait  de  la^evue  critique  de  Lé- 
gislation, etc.).  186.5,  in-8 - 1 fr.  30 

(Voy.  Revue  critique.) 

BEUDANT,  professeur  agrégé  à lu  Faculté  de  droit  de  Paris.  Précla 

tbéorlfiue  et  pratique  dedroltpénal.  1 v.  in-8(sou« presse). 

Do  toutes  les  branches  de  la  législation,  le  droit  pénal  a été  pendant  longtemps  la 
plus  négligée  ; à vrai  dire,  il  ne  d.ate  que  de  la  Hn  du  siècle  dernier  : il  ne  fallut  rien 
moins  que  le  souffle  rénovateur  du  ïviii'  siècle  peut  en  jeter  les  bases  rationnelles. 
Depuis,  et  par  une  ré.aciion  naturelle,  cotte  importante  branche  du  droit  public  a 
été  d’autant  plus  étudiée  qu’elle  avait  été  jadis  plus  négligée;  aujourd’hui,  elle  oc- 
cupe une  place  importante  dans  les  préoccupations  des  hummes  d’Ivtat  et  des  Juris- 
consultes. ellq  constitue  une  science  véritable  sur  laquelle  los  traités,  1rs  commen- 
taires et  les  monographies  abondent.  Réunir  les  principes  désormais  acquis  de  cette 
science,  rechercher  leur  origine  historique  et  leur  fondement  rationnel,  constater  leur 
influence  sur  la  fltation  des  pénalités  et  l'organisation  des  juridictions,  offrir,  en  un 
mot,  un  résumé  théorique  et  pratique  où  rien  ne  soit  omis  qui  soit  néce-ssairc 
pour  comprendre  la  loi  dans  son  texte,  la  connaître  dans  son  esprit  et  la  suivre 
dans  son  application  : tel  est  le  but  du  précis  dont  nous  annonçons  la  prochaine 
publication. 

— De  l'imllration  de  la  loi  pénale  dans  l.q  discussion  devant 

le  jury.  Étude  sur  le  jury.  1861,  in-8 4 fr. 

La  monographie  que  publie  M.  Beudant  sera  lue  avec  intéiét  par  tous  ceux  que 
leur  position  appelle  aux  fonctions  de  juré.  Elle  intéresse  également  la  magistrature 
et  le  barreau  militant  des  cours  d'assises,  qui  y trouveront  uu  traité  succinct  de 
l'indication  de  la  loi  pénale  dans  la  discussion  devant  le  jury  et  do  bons  renseigne- 
ments sur  la  tenue  des  cours  d'assises. 

— De  l'eiret  de  In  nalnsanre  en  France  «nr  la  natlona- 

lllé  (Loi  du  7 février  18.31).  (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Légis- 
lation). 1836,  in-8 1 fr.  30 

— De  la  naiurallsallon.  (Ed'cl  rétroactif  du  décret  du  3 mars 

1848,  art.  7 et  8.  — Décret  du  28  mars  18-48.  — Loi  du  3 décembre 

1849.  — Décret  organique  du  2 février  1832,  art.  12  et  26).  (Ex- 
trait delà  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1853,  in-8.  1 fr.  30 

— De  la  «abrogation  anv  droits  d'bypotbéque  et  de« 

sons-ordres  (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.). 
1866,  in-8 2 fr. 

BIMBENET,  greffier  en  chef  de  la  Cour  Impériale  d'Orléans.  I-.es 
Conciles  d’Orléans,  considérés  comme  source  du  droit  cou- 
tumier et  principe  de  la  constitution  de  l’Église  gauloise  (Extrait 
de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1864,  in-8 3 fr. 

— Becberebes  sur  l'état  de  la  femme,  l’institution  du 

mariage  cl  le  régime  nuptial  (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Légis- 
lation, etc.).  1836,  in-8 1 fr.  30 
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«OITARD  cl  COLMET-D’AAGE, 

ProfffeWîürs  à la  Faculté  de  droit  de  Paris. 

LEÇONS  DÉ  PROCÉDURE  CIVILE 

t COSTEMANT 

Le  commentaire  complet  du  Code  de  procédure.  9*  édition,  revue, 
annotée,  complétée  et  mise  en  harmonie  avec  les  lois  récentes, 
augmentée  de  la  doctrine  et  de  la  jurisprudence  des  Cours  impé- 
riales et  de  la  Cour  de  cassation,  et  suivie  d’un  résumé  en  forme 
de  table  et  d’une  table  analytique.  1803,  û forts  vol.  in-8.  17  fr. 

Le  nom  de  M . Boitard  est  connu  do  la  jettnesse  des  écoles  et  de  la  magistrature.  11 
serait  banal  défaire  ici  i’éloge  de  la  9«  édition  des  Leçons  de  procidure  civile;  bor- 
nons-nous donc  à signaler  que  cette  nouvelle  édition,  refondue  et  corrigée,  forme 
un  commentaire  complet  du  Code  de  procédure  suivattt  l’ordre  des  articles.  Tout  ett 
respectant  le  texte  original  de  Boitard,  M.  Colmet-d’Aage  en  a supprimé  les  parties 
abrogées,  a signalé  par  des  notes  critiques  les  solutions  par  lesquelles  l’opinion  de 
Boit.ard  n’a  pas  prévalu,  comblé  qttelques  lacunes  et  expliqué  les  lois  nouvelles  sur  la 
procédure  et  les  dispositions  relatives  anx  saisies,  notamment  celles  de  la  loi  du 
2 juin  18-11  sur  les  ventes  judiciaires. 


BOITARD 

ET 

FAUSTIN  HÉLIE,  membre  de  l’Institut,  crmseiller  à la  Cour  de  cassation. 


LEÇONS  DE  DROIT  CRIMINEL 

CONTENANT 

[/EXPLICATION  COMPLÈTE 

DES  CODES  PÉiliAL  ET  D’IXSTRECTIORI  CRIMINELLE 

Publiées  par  Gustave  df.  Linage,  docteur  en  droit.  9'  édition,  revue, 
annotée,  complétée  et  mise  en  harmonie  avec  toutes  les  lois  modi- 
ficatives des  deux  Codes.  18G7,  1 très-fort  vol.  in-8 9 fr. 

La  neuvitme  édition  des  Leçons  de  droit  criminel  de  BotlAnn  se  présente  .au  pu- 
blic sous  les  auspices  d’un  jurisconsulte  qui  fait  autorité  en  cette  matière.  M.  Facstin 
Hélie,  membre  de  l’Institut,  conseiller  à la  Cour  de  cassation,  auteur  d’ouvrages  re- 
nommés sur  le  droit  pénal,  a bien  voulu  revoir  et  compléter  les  Leçons  de  Boitard. 

• Je  no  sais  aucun  livre,  a dit  M.  Faustin  Hélie,  dans  son  introduction,  qui  con- 
tienne dans  des  limites  aussi  resserrées  une  explicalion  plus  claire,  plus  complète, 
plus  instructive  des  deux  Codes  pénal  et  d’instruction  criminelle,  que  celui-ci.  m 
Et  plus  loin  : « Les  doctrines  qui  remplissent  ce  livre  sont  d’ailleurs  si  saines,  les 
thèses  qu’il  soutient  et  les  règles  qu’il  pose  s’identifient  si  intimement  avec  le  véri-- 
table  esprit  de  la  loi,  toutes  les  opinions  qu’il  émet  s’animent  d’un  souffle  si  pur,  si 
généreux,  qu’il  me  parait  merveilleuscmeiit  propre  à initier  l'esprit  des  jeunes  lé- 
gistes et  à les  intéresser  à l’étude  du  droit  criminel.  » 

D’ailleurs,  le  plus  grand  éloge  que  puisse  faire  de  ce  livre  M.  Faustin  Heiie,  c est 
de  lui  apporter  le  concours  de  sa  science  et  de  son  talent,  qui  doivent  grandir  encore 
le  succès  de  ces  Leçons. 
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COTILLON,  LIBRAIRE  DU  CONSEIL  d’ÉTAT, 


BONNEVILLE  DE  MAHSANGY, 

CoDfteitler  à Id  Cour  impcridle  de  Pcrii. 


DE  L’AMÉLIORATION  DE  LA  LOI  CRIMINELLE 

En  vue  d’une  justice  plus  prompte,  plus  efficace,  plus  généreuse  et 
plus  moralisante.  18Ci,  2 très-forts  vol . in-8 20  fr. 

C’est  autant  en  moraliste  et  en  philosophe  chrétien  qu'en  jurisconsulieetenhomme 
d'Ëtat,  que  M.  Bonneville  a entrepris  cet  ouvrage  sur  l'amélioration  de  la  loi  crimi- 
nelle. En  effet,  ce  titre  indique  assez  la  haute  |»nsée  d’iniérèi  public  qui  préside  à ce 
travail  : • Tout  ce  qui  vient  de  H.Bonnevillc,  dit  le  savant  Mittcrmaler,  est  précieux. 
a Nul  ne  sait  mieux  que  lui  réunir  à de  vastes  connaissances  la  richesse  des  expé- 
• riences  et  l'esprit  pénétrant  qui  remonte  aux  vrais  principes.  Le  talent  particulier 
< de  M.  Bonneville,  ajoute-t-il,  est  de  contrihuer  aux  triomphes  des  progrès  de  Thu- 
« inanité,  sans  compromettre  les  exigences  de  l’ordre  public,  n 
Ce  livre  mérite  l'atieution  sérieuse  de  tous  les  criminalistes.  Ce  n'est  pas  seulement 
un  commentaire  érudit  et  patient  de  la  loi  existante,  l'oeuvre  do  M.  Bonneville  est 
plus  utile,  plus  intelligente  et  plus  hardie.  D'un  regard  prompt,  d’un  doigt  assuré, 
il  nous  montre  la  Assure  de  la  loi,  le  point  surranné  qui  ne  correspond  plus  à nos 
mœurs,  la  disposition  trop  élastique  dont  on  peut  faire  abus.  C’est  le  livra  du  prêtent  ! 
Mais  de  plus,  le  savant  auteur  nous  indique,  avec  une  merveilleuse  sûreté  de 
coup  d’œil,  les  moyens  les  plus  propres  A réparer  ces  défecliiositéS  de  la  loi,  A l’ap- 
proprier aux  besoins  de  notre  é^que  Partout,  A cûté  de /’inconoé/ii'enr,  il  place  fo- 
mélwraliiiti.  C est  le  livre  de  l'avenir  l œuvre  excellente  s'il  en  fut,  et  qui  portera  ses 
fruits.  Elle  est  déjà  populaire  en  Allemagne,  le  pays  de  la  science  du  droit;  elle  ne 
tardera  pas  A l’étre  A plus  forte  raison  en  France,  car  elle  renferme  l'Indication  de 
toutes  les  améliorations  qui  tot  ou  tard  viendront  améliorer  nos  lois  criminelles. 

(N,  Nocznt  de  St-Lausens,  avocat,  député  au  Corps  législatif.} 

— »c  IH  récidive,  ou  Des  Moyens  les  plus  efficaces  pour  consla- 

Icr,  rechercher  et  réprimer  les  rechutes  clans  toute  infraction  à 
la  loi  pénale.  184-1,  1 vol.  in-8 8 fr. 

Ce  redoutable  problème  social  de  la  misère  et  des  crimes  qu’elle  enfante  est  la  pré« 
occupation  constante  des  hommes  d’f^.tat  et  des  philosophes.  Léon  Faucher,  Moreau, 
Christophe  et  Wolow.<^kl  ont  publié  sur  la  réforme  pénitentiaire  et  sur  les  moyens 
de  diminuer  les  rechutes,  dans  l’infraction  à la  loi  pénale,  d'excellents  travaux  que 
l’on  peut  lire  dans  les  recueils  de  l’époque. 

M.  Bonneville  s’est  ému  profondément  des  causes  qui  chaque  année  peuplent  les 
bagnes  et  les  maisons  centrales  des  mômes  individus.il  a cherché  la  vérité  eu  ma- 
gistrat et  en  philo>ophe,  et  a voulu  savoir  s'il  n’y  avait  pas  dans  notre  société  queU 
que  vice  organique  qui  (^ût  un  obstacle  à la  réhabilitation  du  condamné,  et  s’il  était 
vrai  que,  par  le  fait  de  la  surveillance  qu’exerce  la  haute  police  sur  les  libérés,  une 
faute  en  entraînât  une  seconde  et  devint  forcément  l’engrenage  d’une  criminalité 
permanente.  11  a su  donner  au  grave  et  aride  sujet  des  récùlivex  un  rare  degré  d'in- 
térôt  ; mais  ce  qui  distingue  surtout  cette  publication,  c’est  qu’elle  est  conçue  avec 
uue  sagesse,  une  maturité  de  vues,  avec  cette  consciencieuse  érudition  qui  caracté- 
risent Tes  grands  travaux  de  nos  jurisconsultes  ; c'est  qu’enHn,  tout  en  faisant  saillir 
les  vices  nombreux  de  notre  législation  criminelle  en  matière  de  récidive.  eHc  pré- 
sente, en  rt>gard  de  chaque  imperfection,  un  remède  efficace,  remède  non  de  thterie 
et  d’imagination,  mais  pris  aux  sources  mômes  de  l'expérience  et  de  la  pratique. 

Un  tel  mérite  explique  l'accueil  empressé  que  le  public  a fait  à ce  remarquable  tra- 
vail, une  des  plus  instructives  lectures  que  puissent  faire  tous  ceux  qui  ont  à ccBor 
l’étude  du  droit  criminel.  {Journal  des  Débats.) 

— <itade  «ar  la  moralité  comparée  de  la  femme  et  de 
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rbommc  (Extrait  de  la  Ikime  critique  de  Législatirm,  etc.)-  1862, 
in-8 Ifr.  50 

BONNEVILLE  DE  MARSANGY  (L.)  flis.  De  la  Jnallce  et  de* 
avocat*  en  Bavière  et  en  Allemagne,  parM.  H.  Becker  ; 
traduction  de  l’Introduction  d’un  ouvrage  sur  la  procédure  civile 
comparée  en  Allemagne  et  en  France,  de  M.  E.  Zivg  (Extrait  de 
la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1861,  in-8 1 fr.  50 

— PrécI*  de  ruistolre  du  droit  pénal  allemand,  de  Ch. 

Invita  ; traduction  annotée  (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Légis- 
lation, etc.).  1802,  in-8 1 fr.  .50 

BONNIN,  docteur  endroit.  Commentaire  de  la  légl*latlon 
commerciale,  contenant  l’explication  de  chaque  article  du 
Code  de  commerce,  un  abrégé  des  assurances  terrestres,  de  la 
contrainte  par  corps,  de  la  compétence  et  des  juridictions  com- 
merciales, suivi  d’un  formulaire  d'actes.  1843,  1 vol.  in-8.  7 fr. 

— Commentaire  dn  code  d*ln*trnctlon  criminelle, 

suivi  à'\m  fonnulaire  d’actes.  1813,  1 vol.  in-8 7 fr. 

— Commentaire  du  Code  pénal  et  de*  loi*  de  la  pre**e. 

1843,  1 vol.  in-8 7 fr. 

Ces  trois  caiomentaires  sont  le  fruit  de  dix  années  pondant  lesquelles  M.  Bonnin 
s’est  exercé  à renseignement  do  droit.  11  a su  mettre  à profit  son  expérience,  pour 
faire  des  livres  utiles  aux  jeunes  gens,  et  n'a  rien  négligé  pour  sat^faire  t la  fois  les 
exigences  du  la  science  et  les  besoins  de  la  pratique.  Il  présente  avec  unité  et  dans 
un  cadre  restreint  l’ensemble  des  matières,  et  résume  avec  clarté  et  concision  la  doc- 
trine et  la  jurisprudence.  Toutes  les  questions  importantes  sont  examinées  et  résolues 
avec  l’autorité  des  auteurs  les  plus  recommandables  et  des  arrêts  les  plus  récents. 

BOULET.  ln*Utule*  de  Cialu*,  récemment  découvertes  dans 
un  palimpseste  de  la  bibliothèque  du  chapitre  de  Vérone , et 
traduites  pour  la  première  fols  en  français,  avec  texte  en  regard 
et  avec  des  notes  destinées  à faciliter  l’intelligeiiee  du  texte. 

1828.  1 vol.  in-8 7 fr.  30 

BOURBE.\U,  professeur  de  procédure  à la  Faculté  de  droit  de  Poitiers. 
De  la  Juallce  de  paix,  compétence  et  procédure  civiles 
(formant  le  tome  VII  de  la  Théorie  de  la  procédure  civile,  par 

Roncenne  et  Bourbeau).  1863,  in-8 9 fr. 

BOURBEAU  [Albert).  Tbéorle  de*  riaqaes  el  péril*  dan* 
le*  obllgallon*,  en  droit  romain  el  en  droit  français.  1863, 

in-8 3 fr. 

BOURDON.  Cboix  de  dl«*ertatlon«  *ar  de*  qaeatlon*  de 
procédure  civile  et  de  droit  pénal,  avec  un  travail  histo- 
rique. 1801,  in-8 3 fr. 
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liOUTRY-BOlSSONADE,  professeur  agrégé  « la  Faculté  de  droit 
de  Grenoble.  Tableau  «ynoptlque  du  droit  romain.  18oi, 


une  feuille  grand  aigle  in-plano l fr. 

— Cartonné 1 fc.  50 

— Sur  toile.., 3 fr. 


Ouvrage  dédiéà  M.  Pellat,  doyen  de  la  Faculté  de  droit  deParis. 

Ce  travail,  parliculièrement  destiné  aux  étudiants  qui  veulent,  à la  veille  d’un 
examen,  se  retracer  d'une  manière  saisissante,  avec  l’enchaînement  des  idées,  les  di- 
visions etsubdivisionssi  nombreuses  qui  existent  dans  le  droit  romain,  n’est  pas  moins 
mile  A ceux  qui  veulent  étudier  d’avance  avec  ordre  et  méthode. 

— Essai  sur  l’blstolre  des  donations  entre  époux,  et 

leur  élat  d’aprës  le  Code  N'apoléon.  183:2,  1 vol.  in-8.  1 fr. 

Pour  fouiller  et  coordonner  ce  déd.xle  de  lois  et  de  coutumes  qui  ont  successivement 
régi,  depuis  les  temps  romains  jusqn’A  nos  jours,  la  matière  des  rlonatiom  entre 
époux,  il  fallait  non-seulement  une  grande  sagacité  et  une  patience  monacale,  mais 
encore  une  véritable  érudition  et  une  connaissance  approfondie  de  tout  ce  qui  se  rat- 
tache aux  donations  entre  époux,  telles  que  les  révocation,  réduction,  causes  de  nul- 
lité et  quotité  disponible.  M.  Boutry  a fait  ce  travail, et  l’histoire  des  donations  qu’il 
présente  anx  lecteurs  est  précieuse,  soit  que  l’on  s’occupe  du  cété  théorique  de  la 
question,  soit  que  l’on  n’y  clierclie  que  la  solution  des  points  litigieux  de  la  pr.nti- 
que.  En  un  mot,  il  convient  aux  légistes  comme  au  monde  des  affaires. 

— De  l'exception  apportée,  en  mntière  de  partage,  aux  prin- 

cipes de  l’action  Paulienne  ou  révocaloire  (Extrait  de  la  Itevue 
critigne  de  Législation,  etc.).  1830,  in-8. 1 fr.  .3Ü 

— E,e  code  Niopoléon  et  les  Sociétés  coopératives  civiles  du  Dau- 
phiné (Extrait  de  la  Kerue  critique  de  Législation,  etc.).  1866,  in-8. 

1 fr.  30 


BRAVAUD-VEYRIÉRES, 

Professeur  à la  Faculté  de  droit  de  Perii. 

MANUEL  DE  DROIT  COMMERCIAL 

COKTENAXT 

Un  traité  sur  chaque  livre  du  Code  de  commerce,  l’indication  du 
tlernicr  état  et  les  principaux  monuments  de  la  jurisprudence, 
avec  des  formules  pour  tous  les  actes  et  une  analyse  de  tous  les 
arlicles  du  Code  réduits  en  questions,  ainsi  que  le  texte  des  ordon- 
nances de  1073  fl  1081,  et  celui  du  Code  rapprochés  et  mis  eu 
regard.  1801,  0'  édition.  1 fort  vol.  in-8 y fr. 

Le  .Mnmel  <le  droit  commercial,  dont  l.v  sixième  édition  est  aujourd’hui  A peu  près 
épuisée,  est  l'œuvre  considérable  d’iin  professeur  qui,  pendant  vingt  années,  a en- 
seigné A la  Faculté  do  Paris  le  droit  commercial. 

Chaque  livre  du  Code  de  commerce  y est  commenté,  cliaque  texte  de  loi  accom- 
pagné des  principaux  arrêta  de  la  jnrisprndence  ; et  ann  que  le  Manuel  de  droit 
commercial  ne  soit  pas  seulement  A l’usage  des  jurisconsnilcs,  l’auteur  a analysé 
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tous  les  telles  du  Code  et  en  a présenté  un  questionnaire  qui  sera  d’un  grand  se- 
cours aui  étudiants  pour  les  matières  de  Feiamen,  Dans  le  but  d’en  généraliser 
l’usage  et  de  le  vulgariser  chez  les  commerçants  et  industriels,  H.  Bravard  l’a 
accompagné  de  noies  usuelles  et  de  fosuoles  poub  tous  les  actes  qui  peuvent  être 
dressés  en  eiécution  du  Code  de  commerce. 

BRAYAKD-YEYRIÈRES.  Explication  analytiqaeetsj’ntlië- 

tlque  de»  loi*  nouvelle*  sur  les  commandites  par  actions, 
l’arbitrage  forcé  et  les  concordats  par  abandon,  Appendice  au 
Manuel  de  droit  commercial.  5*  édition.  1857,  1 vol.  gr.  in-8.  3 fr. 

A l’exception  de  .M.  Bravard-Veyrières,  nul  n’a  eu  l’idée  de  donner  et  de  réunir  en 
un  seul  volume  le  texte  et  l’explication  de  ces  trois  lois. 

Dans  la  partie  du  travail  consacrée  aux  Sociétés  en  commandite  par  actions,  on 
trouvera,  avec  des  notions  pénérsles  sur  les  Sociétés,  des  explications  lumineuses  sur 
les  commandites  tant  par  intérêts  que  par  actions,  et  la  discussion  approfondie  des 
questions  qui  se  rattachent  à cette  matière  si  importante  et  si  peu  connue. 

M.  Bravard-Veyrières  a apprécié  d’une  manière  aussi  impartiale,  qu’indépen- 
dante, la  loi  qui  supprime  l'arbitrage  forcé,  et  il  a fait  ressortir,  en  les  circonscrivant 
dans  leurs  justes  limites,  les  conséquences  qui  résultent  de  cette  suppression. 

La  loi  nouvelle  sur  les  concordats  pur  abandon  ne  pouvait  être  mieux  appréciée  et 
mieux  appliquée  que  par  H.  Bravard-Veyrières,  qui  lui-méme,  à l'Assemblée  législa- 
tive, avait  fait  une  proposition  sur  cette  matière-,  la  commission  à laquelle  sa  propo- 
sition avait  été  renvoyée  l'avait  même  choisi  pour  son  rapporteur,  et  sa  proposition 
était  sur  le  point  d’être  convertie  en  loi  lorsque  l’Assemblée  législative  fut  dissoute. 

En  définitive,  la  nouvelle  publication  de  M.  Bravard-Veyrières  complète  son  Manuel 
de  droit  commercial,  dont  elle  forme  un  supplément  indispensable;  et,  comme  dans 
son  Manuel,  on  y reconnaîtra  la  touche  ferme  et  vigoureuse,  l’élévation  d’esprit  et 
la  justesse  d’appréciations  qui  distinguent  le  savant  professeur. 

— De  rélade  et  de  ren*elKneiiient  du  droit  romain. 

1837,  1 vol.  in-4.... 1 fr.  50 

La  nécessité,  bleu  reconnue  aujourd'hui,  de  l’étude  du  droit  romain,  a fait  recher- 
cher quel  serait  le  meilleur  mode  pour  en  propager  l’enseignement.  M.  Laferrière, 
dans  son  Histoire  générale  du  Droit  français  ivoy.  Laferrière),  a écrit  à ce  sujet 
d’excellentes  pages.  M.  Bravard-Veyrières,  avec  l’autorité  qui  s’attache  1 ses  travaux 
comme  jurisconsulte,  en  a fait  une  excellente  élude  que  nous  signalons  ici  à l’atten- 
tion sérieuse  des  élèves  et  des  légistes,  par  les  faits  intéressants  qu’elle  contient. 

— et  ROYER-COLLARD,  profmeurs  à la  Faculté  de  droit  de  Paris. 

De*  prl*es  maritime*  d’après  l’ancien  et  le  nouveau  droit 
tel  qu’il  résulte  du  traité  de  Paris  et  de  la  déclaration  du  16  avril 
1856,  1861,  in-8... r 1 fr.  50 

Cet  ouvrage  est  dd  A la  collaboration  do  deux  professeurs  de  la  Faculté  de  droit 
de  l’aris.  C est  un  traité  complet  du  droit  actuel  en  matière  do  prises  maritimes, 
dans  lequel  on  retrouve  toutes  les  qualités  qui  ont  fait  la  réputation  de  ces  deux  sa- 
vants jurisconsultes. 

BRESSOLES.  Explication  de  la  loi  du  SI  mal  ISSS,  con- 
tenant des  modifleations  au  Code  de  procédure  civile  en  matière 

de  saisie  immobilière  et  d'ordre.  1858,  in-8 2 fr. 

BUFNOIR,  professeur  à la  Faculté  de  droit  de  Paris.  Tbéorle  de 
la  condition  dan*  le*  direr*  acte*  Juridique*,  suivant 
le  droit  romain.  1867,  1 vol.  in-8 7 fr. 

M.  Bufnoir,  que  d'autres  travaux  distraient  du  soin  d'écrire,  a cependant  voulu 
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ilùbutei-  üiiiis  cetto  carribrc.  Il  publie  ai^ourd'hui  un  résumé  des  conférencea  trés- 
savantcs  qu'il  a faites  à la  Faculté  de  droit  de  Paris  pendant  le  deuxième  semestre 
de  l’année  scolaire  I864-I8(>â.  Sa  théorie  de  la  condition  en  droit  romain  obtiendra, 
nous  n'en  doutons  pas,  au  dehors  l’autorité  que  son  enseignement  a conquis  dans 
l’École;  elle  lui  méritera  l’estime  des  jurisconsultes  français  et  étrangers  qui  aiment 
A approfondir  les  grandes  théories  du  droit. 

CARRÉ  (N.),  conseiller  à la  C uur  Impériale  de  Paris.  E,a  (saxe  en 
matière  civile,  contenant  les  tableaux  de  chaque  procédure, 
suivaut  l’ordre  du  Gode,  avec  l’indication  des  déboursés  et  émo- 
luments de  tous  les  actes  dans  toute  l’étendue  de  la  France  con- 
tinentale, ainsi  que  les  lois,  décrets  et  ordonnances  sur  les  frais 
et  dépens,  les  droits  de  greffe,  les  droits  d’hypothèque,  etc., 
suivis  de  notes  et  d’observations,  avec  un  supplément  par  Louis 
Tripier.  1812-1852,  1 vol.  gr.  in-8 H fr. 

L’auteur  a déposé,  dans  ce  livre  d’une  utilité  pratique,  lo  résultat  de  ses  médita- 
tions comme  avocat,  mais  pius  encore  comme  ancien  président  du  tribunal  de  'Tours, 
fonctions  qu’il  n’a  cessé  de  remplir  que  pour  siéger  parmi  les  magistrats  de  la€our 
impériale  de  Paris;  aussi  W.  Carré  a-t-il,  on  publiant  ce  livre,  rendu  un  service  si- 
gnalé en  aplanissant  les  graves  questions  et  les  dlflicultés  qui  naissent  dans  l’appli- 
cation de  la  taxe  en  matière  civile,  soit  par  des  exigences  imprudentes  de  quelques 
offleiers  ministériels,  soit  aussi  par  l’obstination  des  parties  à refuser  lo  payement 
des  états  de  frais;  de  ce  conflit  naît  le  renvoi  devant  le  Juge  taxateur,  qui,  iucertain 
et  mû  par  un  sentiment  de  justice,  craint  do  trop  accordor  ou  do  trop  retrancher. 
M.  Carré  a prévu  cette  alternative  en  reproduisant  lo  texte  do  la  taxe  adoptée  par 
la  chambre  des  avoués  de  Paris,  avec  un  commentaire  et  des  notes  de  la  plus  grande 
clarté. 

Depuis  cette  publication,  la  loi  de  1841  ayant  modiflé  le  tarif  en  ce  qui  est  re- 
latif aux  ventes  judiciaires,  cette  lacune  a été  heureusement  remplie  par  M.  Tripier, 
auteur  des  Codes  français.  — Nous'n’hésitons  pas  à le  dire,  la  Taxe  en  matière  ci- 
vile est  lo  guide  sûr  et  impartial  du  juge  taxateur,  de  tout  avoué,  notaire  et  huissier, 
q ui  désire  ne  rien  accorder  ou  réclamer  au  dclé  de  ce  que  la  loi  proscrit. 

GÈRE  (Paul),  ancien  préfet.  Collecllon  de«  munuela  odmlnla- 

(rntir»,  format  Charpentier. 

Les  Traités  suivants  sont  en  vente  ; 

— IVonveaa  manuel  du  Maire,  de  l’Adjoint  et  du  Conseiller 
municipal  ; ouvrage  recommandé  par  M.  le  Ministre  de  l’Inté- 
rieur. 6“ édit.  1864,  t vol.  in-18 5 fr. 

La  législation  municipale  ayant  été  complètement  modifiée  depuis  1848,  il  est  évi- 
demment peu  de  personnes,  quellesque  soient  la  variété  de  leurs  connaissances  et  la 
portée  de  leuts  études,  qui  connaissent  leurs  devoirs  et  leurs  droits  dans  tonte  leur 
étendue;  et  ce  que  nous  disons  ici  des  maires  s’applique  également  aux  adjoints  et 
aux  conseillers  municipaux,  qui,  dans  une  foule  de  circonstances,  peuvent  être  appe- 
lés à remplir  les  fonctions  du  premier  magistrat  do  la  commune. 

C'était  donc  rendre  service  au  p.xys  que  de  réunir  en  un  même  volume  d’un  format 
commode  toutes  les  lois,  tous  les  décrets  et  règlements  concernant  l'administration 
municipale,  qui,  jusqu’ici,  ne  se  trouvaient  qu’épars  dans  un  nombre  immense 
d’ouvrages  et  de  recueils  que  la  plupart  des  maires  n’ont  ni  le  loisir  ni  la  possibi- 
lité do  consulter. 

C’est  ce  qu’a  parfaitement  compris  M.  Paul  Cère;  son  Coite  rte  la  Mairie  est  un 
manuel  complet  qu'il  suffit  d’ouvrir  pour  y trouvor  la  solution  do  toutes  les  difficultés  ; 
les  matières  y sont  divisées  et  rangées  par  ordre  alphabétique,  traitées  avec  clarté  : 
l’auteur  a heureusement  Complété  son  couvre  par  uu  formuLaire  d’actes  municipaux 
qui  ne  laisse  rien  à désirer. 
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CËRE  (Paul).  Hauuel  du  Clergé  et  du  culte  catholique  pour  le 
règlement  des  choses  du  temporel,  publié  avec  la  collaboration  de 
M.  Eugène  rfe*  fitonrferma-, ancien  magistrat.  1854, 1 vol.  in-18.  4 fr. 

— Manuel  du  roncdonnaire  chargé  de  la  police  judiciaire, 

administrative  et  municipale;  ouvrage  utile  aux  préfets,  maires, 
magistrats,  commissaires  de  police,  officiers  de  gendarme- 
rie, etc.,  etc.  1853,  1 vol.  in-18 4 fr. 

Ce  manuel,  œmre  d'un  ancien  préfet,  qui  par  ».i  posiiion  a pu  approfondir  l’en- 
semble et  les  détails  de  la  matière  qu’il  traite,  est  indispensable  A tous  eaux  qui  sont 
chargés  de  l’application  des  lois  et  règlements  de  police.  Il  a été  recommandé  par  le 
Ministre  de  l'intérieur  comme  pouvant  offrir  un  guide  sûr  dans  toutes  les  opérations 
de  la  police  judiciaire  et  administrative. 

— Nouveau  Manuel  du  garde  rliampélre,  forestier  et  par- 
ticulier. 1 vol.  in- 18 4 fr. 

Ce  manuel  renferme  tout  ce  qu’un  garde  doit  savoir  ; rien  n’est  omis  : les  lois 
sur  la  chasse,  la  pèche,  l’exploitation  forestière,  etc. , y sont  entièrement  reproduites 
et  annotées  de  manière  A guider  le  garde  lorsqu'il  doit  les  appliquer  aux  délin- 
quants. 

Un  formulaire  d’actes,  de  procès-verbaux,  etc.,  ne  laisse  aucun  doute  sur  ce  qu'un 
garde  doit  savoir  pour  exercer  convenablement  ses  fonctions. 

Les  lois  et  ordonnances  sur  les  récoltes,  le  pAturoge,  l’échenillage  des  arbres,  etc., 
y sont  décrites  avec  ce  soin  et  cette  prévision  qui  rendent  l’application  facile. 

— Manuel  du  Juge  de  paix  et  du  justiciable  de  la  justice  de 

paix.  1833,  1 vol.  in-18 4 fr. 

— Eia  décenirallaallon  adminlatrative.  1863,  1 petit  vol. 

in-8 2 fr. 

La  décentralisation  administrative  est  aujourd’hui  une  question  A l’ordre  du  jour. 

Cette  question  est  traitée  dans  ce  volume  A un  point  de  vue  tout  nouveau.  Ce  travail 
d'un  homme  pratique  sera  lu  et  consulté  avec  intérêt. 

CHAMPEAUX,  (.ol  aur  runaelgnement,  avec  un  commentaire 
contenant  l’indication  et  le  sommaire  des  divers  actes  législatifs 
et  réglementaires  sur  l’instruction  publique  depuis  1791  ; la  con- 
férence des  dispositions  de  la  nouvelle  loi  avec  celles  du  régime 
antérieur;  le  résumé  des  discussions  auxquelles  celte  loi  a donné 
lieu  dans  le  sein  de  l’Assemblée  législative,  et  la  solution  de  plu- 
sieurs questions  concernant  son  application,  etc.  1830,  broch. 

in-8 1 fr.  30 

CHANTAGREL,dot/eMren  droit.  Commenlairedu  Code  .Napo- 
léon, contenant:  1"  l’exposé  des  principes;  2“  l’analyse  des 
questions  controversées  cl  une  généralisation  en  tète  de  chaque 
titre;  suivi  d’une  Table  questionnaire  à l’usage  des  étudiants  en 


droit.  1861,  vol.  in-8 30  fr. 

En  vente  : tome  I"  (art.  1 à 710) . .' 10  fr. 


Le  Commentaire  dont  M.  Cbantagrel  publie  aujourd’hui  le  premier  volume  s’adresse 
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spécialement  aux  étudiants  en  droit  et  réalise  la  pensée  du  savant  Marcadé,  qui  avait, 
à diOérentes  reprises,  signalé  à l'attention  des  maîtres  dans  la  science  cette  lacune 
regrettable  qui  existe  dans  les  travaux  juridiques  destinés  & la  jeunesse  des  écoles. 
Fruit  de  consciencieuses  études,  cet  ouvrage  racilitera  par  sa  méthode  le  travail  des 
étudiants,  qui  pourront,  surtout  A l'aide  de  la  Table  questionnaire,  simplifier  consi- 
dérablement la  préparation  de  leurs  examens. 

CHARDON,  président  du  tribunal  civil  d’Auxerre.  Trallë  <!■  droit 
d'ailaa  ioii,  ou  Examen  approfondi  des  droits  de  l’État  et  des 
riverains  sur  les  atterrissements  naturels  et  accidentels  des 
fleuves,  rivières  et  ruisseaux,  présentant  l'origine  et  les  motifs  du 
droit  d’alluvion,  ses  attributs,  ses  limites  et  ses  abus;  le  mode  de 
partage  des  atterrissements,  ainsi  que  les  raisons  d’équité  qui  sol- 
licitent l’abolition  de  ce  droit.  1840,  i vol.  in-8,  avec  13  planches 
et  figures Sfr. 

Cet  ouvrage  est  du  petit  nombre  de  ceux  qui  méritent  d’étro  trés-booorablement 
mentionnés.  L'auteur,  magistrat  fort  éclairé,  déJA  connu  par  son  excellent  Traite  du 
dot  et  de  la  fraude,  a approfondi  le  droit  d'alluvion  de  manière  A ne  laisser  rien  A 
désirer. 

— Trnité  de*  Irol*  pul**ance*>  marllale,  paternelle  et 


tutélaire.  1844,  3 vol.  in-8 24  fr. 

Les  tomes  II  et  III  seuls  se  vendent  séparément,  chacun 8 fr. 

Tome  1".  — Puissance  maritale. 


Tome  II, — Puissance  paternelle,  comprenant  une  addition  à la  puissance 
maritale  sur  l'hypothèque  légale  delà  femme. 

Tome  III.  — Puissance  tutélaire,  comprenant  un  commentaire  sur  la  loi 
du  30  juin  1838,  relative  aux  aliénés. 

L'auteur  s'sst  attaché  principalement  A présenter  au  lecteur,  dans  une  explication 
historique  d'une  grande  valeur,  les  origines  des  trois  puissances,  les  sources  de  la 
loi  actuelle,  ses  modifications  par  l'inOuence  des  mœurs  et  coutumes  et  l’interpréta- 
tion des  principaux  arrêts  de  la  jurisprudence.  C’est  un  traité  fort  instructif,  digne 
de  l'atlentioii  des  avocats  et  des  jurisconsultes,  et  qui  intéresse  également  les  officiera 
ministériels  et  surtout  les  notaires,  si  souvent  consultés  par  leurs  clients,  dans  les 
questions  délicates  qui  se  rattachent  A l'une  de  ces  trois  puissances. 

CHASSËRIAU.  D«*  colonie*  (historique  et  législation).  1846, 

grand  in-8 1 fr.  .30 

CODES  (Textes  des) . — Voy.  Tripier, 


COIN-DELISLE, 

Avocat  i U Cour  impériale  de  Paris. 


COMMENTAIRE 

DU  TITRE  DES  DONATIONS  ET  TESTAMENTS 

(Gode  Napoléon,  livre  111,  tit.  ii). 

Nouvelle  édition.  183.3,  1 vol.  in-4 20  fr. 

Il  n(y  a plus  A signaler  aujourd’hui  A l'attention  du  public  judiciaire  te  livre  de 
M.  Coin-Dclisle  sur  le  livre  lil,  titre  ii  du  Code  Napoléon,  C'est  l'ouvrage  le  plus  con- 
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sidémble  de  ce  Jurisconiulle,  et  il  est  dans  toates  les  bibliothèques  d’élite.  Le  matière 
des  Domtionset  testaments  est  cependant  si  ardue  et  la  jurisprudence  a rendu  à ce 
sujet  des  arrêts  si  contradictoires,  que  l'on  ne  saurait  trop  recommander  aux  orüciers 
ministériels,  qui  éprouvent  fréquemment  des  difficultés  d'application,  un  livre  qui, 
de  l'avis  des  juges  les  plus  compétents,  est  un  guide  qu'ils  peuvent  toujours  consul- 
ter avec  confiance. 

COIN-DBLISLE.  Limite  dn  droit  de  rétention  par  l'enfant 
donataire  renonçant.  Études  et  dissertations.  1852,  1 vol. 
in-8 6 fr. 

M.  Coin-Delisie  est  connu  depuis  longtemps  par  des  travaux  sérieux  et  importants 
sur  le  Cade  civil.  Entre  autres  titres,  il  a commenté  celui  des  Donations  et  testaments. 
C'est  à lui,  dès  lors,  que  semblait  être  assigné  l'un  des  premiers  rélesdans  l'examen 
du  grand  problème  qui  fait  l'objet  de  l'ouvrage  que  l'on  annonce  ici. 

M.  Coin-DelisIe  a vu  les  hésitations,  les  contradictions  mêmes  de  la  Cour  suprême; 
il  a reconnu  l'incertitude  des  jugements  sur  le  point  délicat,  siège  de  tant  de  disputes 
et  d'erreurs.  Peut-être  ne  lui  a-t-il  point  échappé  que,  si  l'hésitation  restait  si  long- 
temps dans  les  esprits,  c'est  que  la  discussion  avait  été  tenne  jusque-là  dans  des 
limites  trop  restreintes,  et  que  la  lumière  ne  se  ferait  que  quand  toutes  les  idées  qui 
doivent  conduire  à la  solution  du  problème  seraient  complètement  élucidées.  A ce 
point  de  vue,  l’entreprise  était  très-digne  d’exciter  le  courage  d'un  jurisconsulte  qui 
se  plaît  à pénétrer  au  milieu  des  abstractions  de  la  science.  Cela  expliqué,  disons  que 
la  publication  de  M.  Coin-Delisie  n'est  pas  moins  méritoire  dans  son  but  qu'elle  n’est 
digee  d’estime  sons  le  rapport  de  l'exécution  qu’elle  a reçue. 

— Courte  réponse  au  livre  de  M.  le  professeur  C.  V.  Ba- 

(ton  sur  la  Théorie  du  cumul  de  l’enfant  donataire  renonçant 
(Kxtrait  de  la  Hevue  critique  de  Législation,  etc.).  1863,  broch. 
in-8 1 fr.  50 

— Jouissance  et  privation  des  droits  civils.  Commentaire 

analytique  du  Code  Napoléon  (livre  I",  titre  i).  a*  édition.  1853, 

1 vol.  in-4 3 fr.  50 

— Actes  de  rétat  civil.  Commentaire  analytique  du  livre  I”, 

titre  II  du  Code  Napoléon,  avec  la  collaboration  de  M.  Royer, 
avocat  à la  Cour  impériale  de  Paris,  2*  édition.  1855,  1 vol. 
in-4 3 fr.  50 

Ces  deux  Commentaires  des  titres  i*r  et  ii  du  Code  civil  no  sont  plus  aujourd'hui 
qu'en  très-petit  nombre  d'exemplaires,  et  l'auteur  est  déterminé  A n'en  pas  faire  de 
nouvelle  édition. 

— cautions  des  contralgnabies  par  corps  en  matière  ci- 

vile et  commerciale  et  donneurs  d’aval.  Étude  sur  l’application 
de  la  contrainte  par  corps,  suivie  d’un  appendice  sur  les  avals 
de  garantie.  1861, 1 vol.  in-18 5 fr. 

L'ouvrage  de  H.  Coin-Delisie  est  un  examen  doctrinal  et  approfondi  sur  la  manière 
dont  la  contrainte  peut  être  applicable  aux  diverses  cautions  des  contraignables  par 
corps.  Frappé  de  l'incertitude  des  principes  sur  les  avals  de  garantie,  l'auteur  a 
cherché  à les  coordonner  par  un  travail  qui  renfermât  toute  la  matière.  Tel  est  le 
but  de  ce  livre  et  de  l'appendice  qui  le  termine  méthodiquement  par  un  traité  de 
l'aval. 

— Observations  sur  rbypotbèque  légale  d'indemnité 
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acquise  en  temps  suspect  (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législa- 
tion, etc.).  1853,  in-8 1 l'r.  30 

Ottc  dissertation  résout  les  problèmes  les  plus  délicats  sur  la  valeur  de  ITiypothèque 

des  femmes,  et  de  leurs  engagements  dans  un  temps  voisin  de  la  faillite  de  maris, 

COIN-DELISLE.  Pourquoi  l'onfant  dn  «econd  lit  ne  ré- 
voque pas  les  donations  faites  en  mariage  à la  première  femme 
morte  sans  postérité  ; et  si,  en  droit,  la  révocation  par  survenance 
d’enfants  se  fait  dans  l’intérét  particulier  de  l’enfant  (Extrait  de 
]&  Revue  critique  de  Législation,  etc.)  ? 1837,  in-8 1 fr.  50 

— niasertation  aur  le  privilège  du  propriétaire  «ana 

bail  écrit  (Extrait  dc  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1858, 
broch.  in-8 1 fr.  50 

— niaaertallon  aur  le  § 9 de  l'art.  9080  du  Code  tVapo- 

léon  (Extrait  de  la  Jlevue  critique  de  Législation,  etc.).  1863, 

broch.  in-8 1 fr.  50 

— Nationalité  dea  enfanta  néa  en  France  ou  d l’étranger 

(Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1861,  broch. 
in-8 1 fr.  50 

(Voy.  Revue.) 

(Voy.  Tables  de  la  Revue). 

COLMET-D’AAGE.  commentaire  de  la  loi  dn  91  mal 
1958,  qui  modifie  les  titres  de  la  saisie  immobilière  et  de  l’ordre 
(art.  692,  096,  717,  719,  779  et  838  du  Code  de  procédure).  1859, 
in-8 1 fr.  .50 

Cet  ouvrage  forme  Tappendiceaux  Leçons  de  procédure  ciViA?  par  Boitard  et  Colmct' 

d'Aage. 

(Voy.  Roitard.) 

COTELEE.  »ea  garantlea  que  notre  régime  administratif  ren- 
ferme et  oOre  aux  droits  privés  (Extrait  de  la  Revue  critique  de 
IJgislation,  etc.).  1855,  in-8 1 fr.  50 

COULON,  conseiller  à la  Cour  Impériale  de  Metz.  DIalognea  ou 
Oneallona  de  droitt  discussion  approfondie  dans  une  forme 
nouvelle  de  toutes  tes  questions  encore  controversées  qui  se  pré- 
sentent le  plus  fréquemment  devant  les  tribunaux.  1838-1839, 
3 vol.  in-8 25  fr.  50 

— «lueatlona  de  droitt  examen  et  di.scussion  des  questions  les 
plus  controversées  entre  les  auteurs  et  les  tribunaux.  1853, 1 vol, 

in-8 9 fr. 

Ce  dernier  ouvrage,  bien  que  distinct  de  celui  du  mémo  auteur  ayant  pour  litre 
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Dialocces  ou  Questions  de  droit,  etc.,  etc.,  en  est  la  suite  et  en  forme  le  complé- 
ment indispensable. 

Ce  volume  est  terminé  par  une  table  générale  sommaire,  espèce  de  tableau  synop- 
tique de  toutes  les  questions  traitées  dans  les  deux  ouvrages,  table  que  ne  rend  pas 
inutile  l’ordre  alphabétique  ici  adopté,  parce  qu'elle  contient  beaucoup  plus  de  mots 
et  d’indications  que  le  texte,  et  facilitera  beaucoup  les  itScherches. 

« Nous  y avons  remarqué  nombre  de  questions  nouvelles  des  plus  intéressantes, 

• disertement  traitées,  et  avec  celte  sûreté  de  jugement,  cette  sagacité  et  cette 

• clarté  auxquelles  l'auteur  nous  a accoutumés.  Ainsi  relié  dans  son  ensemble  par 
« l’ordre  alphabétique,  l’ouvrage  de  M.  Coulon  est  devenu  un  véritable  dictionnaire 

« des  Questions  notables  de  la  jurisprudence,  et  présente  aux  recherches  des  juris-  • 

•t  consultes  aussi  bien  qu’à  l’étude  des  jeunes  légistes  un  vif  intérêt,  qui  ne  pourra 
« qu’accroître  le  succès  qu’il  avait  déjà  obtenu.  • (L.  M.  Devilleneuve,  Recueil  des 
lois  et  arrêts.) 

COURS  DE  DROIT  PRATIQUE,  ou  La  Science  du  droit  mise  À lu  por- 
tée de  tout  le  monde  : Du  contrat  de  louage,  comprenant,  sur 
chacun  des  articles  du  Code,  toutes  les  questions  auxquelles  ces 
articles  peuvent  donner  lieu,  suivies  de  leurs  solutions.  1847, 

4 vol.  in-I8 2 fr. 

COURTOIS.  Ordre  amlnltle.  Refus  d’y  consentir  opposé  sans 
motif  par  des  créanciers  (Extrait  de  la  Ilebue  critique  de  JJyisla- 
tion,  etc.).  1860,  in-8 1 fr.  .ïO 

DA  C0ST.\-AT11I.\S.  Nfolice  biographique  de  H.  Bugnet, 

professeur  à la  Faculté  de  droit  de  Paris  (Extrait  de  la  llecue  cri- 
tique de  Législation,  etc.).  1867,  in-8 1 fr.  .70 

DALLOZ.  (Voy.  Hegnaud  cl  Dalloz  aîné.) 

DEBACQ,  docteur  en  droit,  avocat  à la  Cour  Impériale  de  Parts.  De 

l'action  du  mlnliitla^re  public  en  matière  civile,  d’après 
l’ancienne  législation,  le  droit  intermédiaire  et  la  loi  moderne 
(Ouvrage  couronné  par  la  Faculté  de  droit  de  Paris).  1867, 

1 vol.  in-8 7 fr. 

La  distinctinn  dont  cet  ouvrage  a été  honoré  en  attéste  de  mérite.  Le  sujet,  d'ail- 
leurs des  plus  intéressants,  a été  parfaitement  traité  par  le  jeune  et  laborieux  auteur 
qui  a fait  preuve  dans  cette  étude  d’une  grande  aptitude  pour  les  travaux  Juridiques. 

Nous  avons  surtout  rem.irqué  l’ordonnancement  de  cette  œuvre,  à laquelle  l’élégance 
qj  la  fermeté  du  style  ajoutent  encore  un  attrait.  Les  notions  historiques,  non  moins 
q ue  la  critique  et  la  controverse,  contribuent  à rendre  ce  livre  instructif  et  à en  faire 
un  guide  sûr  pour  les  magistrats  et  les  jurisconsultes. 

— Dca  nullKéa  de  mariage  (Thèse  pour  le  doclorat).  1863, 

I vol.  in-8 4fr. 

DECAMPS.  Blanacldea  propriélairea  rlveralna,dans  lequel 
se  trouvent  traités  les  lacs  et  étangs  ; — les  .atterrissements  ; — 
tes  accroissements  ou  augmentations  de  terres  ; — la  distinction 
des  fleuves  et  rivières  ; — les  îles  et  Ilots  ; — les  diverses 
manières  dont  se  forme  l’altuvion  ; — des  droits  à leur  propriété; 

— des  chemins  qui  se  trouvent  au  bord  de  l’eau,  sujets  .aux  atter- 
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risscments  ; — la  compétence  à raison  de  la  matière  ; — l’origine 
des  eaux  courantes  et  de  l’usage  qu’on  peut  en  faire  ; — les  lois 

annotées  applicables  à l’espèce.  1846, 1 vol.  in-18 1 fr.  50 

DE  GÉRANDO,  procureur  général  à la  Cour  de  Metz.  Ex»men  d'ane 
maeatlon  de  droit  criminel  en  matière  de  viol  (Extrait 
de  la  Bevue  critique  de  Législation,  etc.).  1861,  in-8. ...  1 fr.  .50 

DELÀBORDE.  tlneetlon*  de*  reprise*.  Plaidoyer  devant  les 
chambres  réunies  de  la  Cour  de  cassation.  1858,  in-8.  1 fr.  50 


DELSÜL 


Docteur  en  droit,  tvocalà  ta  f.oar  impériale  de  Parii,  et  du  Miaialère  de  riabtructioD  publique. 


EXPLICATION  ÉLÉMENTAIRE 


DU 


CODE  NAPOLÉON 

Avec  riailicatioa  de  la  Doclriae  et  de  la  JorisprndcDce  les  plot  récentes 
DEUXIÈME  ÉDITION 

Revue,  corrigée  et  considérablement  augmentée.  1867, 3 v.  in-8.  Prix,  27  fr. 

Chaque  volume,  contenant  la  matière  d'un  examen,  se  vend  séparément  : 
Prix,  9 fr.  par  volume. 

L'Explication  élémentaire  àtxCoàe  Napoléon  est  platét  iin  ouvrage  nouveau  qu'une 
deuxième  édition  du  Code  Napoléon  expliqué.  L'auteur  ne  s’est  pas  en  effet  borné 
A revoir  et  è corriger.  Il  s'est  livré  A un  travail  considérable  de  remaniement,  il  a 
rcWt  A fond  les  parties  los  plus  impartantes  de  son  œuvre.  On  trouvera  dans  cette 
nouvelle  édition  une  foule  de  développements  qui  manquaient  A la  première.  Elle 
contient  l’exposé  large  et  complet  des  principes,  la  déduction  des  conséquences,  la 
discussion  substantielle  de  toutes  les  questions  controversées  qui  ont  quelque  impor- 
tance, et  l'indication  de  la  doctrine  et  de  la  Jurisprudence  les  plus  récentes, 

L'Explication  du  Code  est,  avant  tout,  élémentaire.  Un  ouvrage  de  cette  nature 
doit  réunir  deux  qualités  essentielles  : 

La  Sûreté  des  doctrines;  — la  Lucidité  de  l'exposition. 

Pour  obtenir  le  premier  résultat,  l'auteur  s'est  inspiré  A la  fois  de  l'enseignement 
pubiic  du  droit  dans  les  Facultés,  particulièrement  dans  celle  de  Paris,  et  des  doc- 
trines émises  par  li  s auteurs  les  plus  accrédités,  ou  consacrées  par  une  Jurisprudence 
imposante  et  décisive.  Les  théories  aventureuses  et  les  solutions  équivoques  ont  été 
soigneusement  écartées. 

Quant  A la  lucidité  de  l'exposition,  l'auteur  s'est  efforcé  de  l'atteindre  par  un  style 
simple,  rapide  et  concis.  Le  style  d’un  ouvrage  élémentaire  surtout  doit  être,  selon 
l'expression  d’Horace,  perlucidior  vitro.  Il  faut  que  sa  transparence  ne  permette 
pas  de  l’apercevoir,  afln  que  l'attention  du  lecteur  soit  tout  entière  A l’idée.  Le  style 
qui  se  voit  ou  se  sent  a toujours  un  défaut  L'auteur  a essayé  de  se  rapprocher  le 
plus  possible  de  ce  type  de  perfection.  Le  public  Jugera  s’il  y a réussi. 

DEROME,  procureur  impérial  « Quimper.  Inlrodactlon  A nia 

(tommenlaire  dn  CsMle  Kapolëon  (Extrait  de  la  Hevue  m- 
ligue  de  IJgislntion,e\.c.).  1865,  in-8 1 fr.  50 
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UESPREZ-ROUVEAU.  Cinlde  des  exproprié*  pour  cause  d'uti- 
lité publique,  ou  Code  de  l’Expropriation,  contenant  l’exposé  pra- 
tique et  le  texte  des  lois  sur  la  matière.  1834, 1 vol.  in-18.  2 fr. 

Petit  manuel  écrit,  non  pour  des  Jurisconsultes,  mais  pour  des  propriétaires^  et 
qui  dit  Juste  et  bien  ce  qu'ils  doÎTeutssToir  et  faire  pour  la  conduite  de  leurs  afifaires 
en  matière  d'expropriation.  C'est  un  livre  écriten  termes  simples^  et  mis  à ta  portée 
des  personnes  qui  ne  connaissent  pas  le  droit. 

DESSALEES.  Qaelqae*  réflexion*  «or  la  détention  pré- 
ventive, la  mise  au  secret  et  la  réparation  des  erreurs  judi- 
ciaires. 1863,  in-8 3 fr. 

Sur  ce  grave  sujet , l’auteur  a émis  des  considérations  entièrement  neuves  et  des  aper- 
çus pleins  de  générosité  qu'il  a appuyé  d’autorités  historiques  et  de  citations  vraiment 
curieuses.  Cet  ouvrage,  nous  n’en  doutons  pas,  aura  une  grande  influence  sur  le  légis- 
lateur, qu’il  guidera  dans  les  améliorations  que  réclame  notre  procédure  criminelle. 

DESVAUX.  (Voy.  Innocent  et  Oesvnux.) 

DIEUZAIDE,  avocat.  De  la  compétence  de*  Jnge*  de  paix. 
18fr4,  in-8 7 fr.  50 

Certaines  matières  do  droit  ont  le  privilège  sinmiier  d’ntDrer  plus  particulièrement 
l’attention  des  auteurs,  de  Hier  leur  intérêt  et  d’appeler  leur  eiaincn. 

Ia  loi  du  mai  18}g  et  la  compéteuce  des  jugrâ  de  paix  sont  l’une  de  ces  ma- 
tières favorisées. 

L’ouvrage  qui  nous  occupe  aujourd’hui  est  bien  écrit,  bien  coordonné  et  bien  mené. 
Simple  en  la  forme,  il  plaît  surtout  par  sa  précision  et  sa  clarté  ; dogmatique  et  théo- 
rique avant  tout,  il  retrace  les  principes, en  établit  le  fondement  et  montre lachalne 
qui  les  lie  les  uns  aux  autres.  Cette  manière  de  procéder,  très-judicieuse  et  facile, 
a l’avantage  d’ètre  plus  instructive  et  de  faire  plus  d’impression  sur  la  mémoire  que 
toutes  les  autres  méthodes  généralement  suivies.  Nous  félicitons  l’auteur  de  l’avoir 
employée  et  d’y  avoir  persévéré  avec  fermeté  dans  tout  son  travail. 

D0LL1NGER,  docteur  en  dnit.  Trallé  de  la  *éparatlon  de* 
patrimoine*  en  droit  romain,  dans  l’ancien  et  dans  le 
nouveau  droit  français  (Ouvrage  couronné  par  la  Faculté  de  droit 
de  Strasbourg  et  par  l’Académie  de  législation  de  Toulouse). 
1863,  4 vol.  in-8 4 fr. 

L. V  question  de  la  séparation  des  patrimoines  a déjà  fait  l'objet  de  nombreuses  mo- 
nographies, et  il  faut  un  vériuble  courage  à nn  auteur  pour  oser  entrer  dans  la  lice 
au  milieu  de  tant  de  concurrents  qui  ne  sont  pas  sans  mérite. 

M.  Oollinger  n’a  pas  reculé  devant  une  pareille  entreprise,  et  noos  lui  dirons  qu’il 
a eu  raison  ; la  Faculté  de  Strasbourg  et  l’Académie  de  législation  de  Toulouse  le  loi 
ont,  du  reste,  déjà  dit  sous  la  forme  la  plus  flatteuse  et  la  plus  encourageante.  D'ail- 
leurs l’érudition  que  l’auteur  a répandue  dans  son  ouvrage,  l’élégance  de  son  style, 
la  netteté  de  ses  appréciations  et  de  ses  déductions,  la  sagacité  et  l’Indépendance 
avec  le^uelles  il  élucide  les  questions  qu'il  traite,  devaient  naturellement  attirer 
l’attention  des  aréopages  appelés  à se  prononcer  sur  cette  oeuvre  d'élite. 

DOMËNGET  (L.).  TraluS  élémentaire  de*  action*  privée* 
en  droit  romain.  4847,  4 vol.  in-48 4 fr. 

M.  Dalloi  (Aec.^r.,  3»  esh.  de  1847}  considère  le  Traité  élémentaire  des  actions 
comme  Tim  des  plus  judicieux  qui  aient  été  écrits  sur  cette  matière....  explica- 
tions de  l’auteur  sur  les  actioms  de  la  loi,  sur  l’origine  et  l'accroissement  du  système 
formulaire,  sur  la  composition  de  la  formule,  et  surtout  sur  la  possession,  lui  ont  paru 
dignes  de  remarque. 

M.  Valette,  professeur  à la  Faculté  de  droit  do  Paris  (Revue  de  droit  françats  et 
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/•/r-anÿw.  cahier  de  Juillet  1847),  signale  l'érudition  solide  et  la  rare  sagacité  avec 
lesquelles  l'auteur  a traité  la  partie  la  plus  importante  de  son  sujet,  le  ej-stème  des 
actions  formulaires  ou  de  la  procédure  ordinaire. 

DUBERNET  DE  BOSCQ.  Partage  d'aacendant.  — Action  en 
rescision. — Action  en  réduction.  — Estimation  {E.xtrait  de  la 


Hevne  critique  de  JJijislafion,  etc.).  1860,  in-8 3 fr. 

— Projet  de  Code  rural  i Morcellement  des  terres.  — Partages 
d’ascendants  (Extrait  de  la  Revue  critique  de  /Jgislation,elc.).  18.')8, 
in  8 1 fr.  .tO 


— Queliiaeaqaeatlona  au  aojet  dea  trois  derniers  arrêts 
de  la  Cour  de  cassation  en  matière  de  partage  d’ascendant 
(Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1861,  in-8. 

1 fr.  50 

DUBOIS.  De  l'Influence  des  lois  abollllves  de  la  féo- 
dalité. Sur  la  communauté  des  biens  en  Hainaut  et  à Valen- 
ciennes (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1851, 

in-8 ; 1 fr.  50 

DUCROGO,  /irofesscur  de  droit  administratif  à la  Faculté  de  droit  de 
Poitiers.  Traités  des  édlflccs  publics,  des  ventes  doma- 
niales et  des  partages  de  biens  communaux  et  sectionnaircs. 
1865,  1 vol,  in-8 8 fr. 

Dans  cet  ouvrage^  M.  Ducroctj  a résolu  les  trois  problèmes  les  plus  importants  que 
présonto  la  législation  du  domaine  de  l'État;  U a recherché  successivement  comment 
se  distinguent  les  biens  du  domaine  public  des  biens  du  domaine  privé  de  l’État, 
quelles  sont  les  conditions  de  l'aliénation  des  biens  du  domaine  de  1 État,  comment 
peuvent  être  partagés  soit  les  biens  communaux,  soit  lesbiens  indivis  entre  plusieurs 
communes  ou  sections  de  communes.  La  méthode  du  jeune  professeur  do  la  Faculté 
de  Poitiers  est  parfaite;  il  réunit  tous  les  documents  k posséder,  il  les  classe  arec 
soin  et  avec  sagacité,  il  discute  d'un  esprit  pénétrant  et  vigoureux,  il  ne  s’arrête  que 
lorsqu’il  a donné  à sa  pensée  une  formule  précise  et  qu'il  l'a  entourée  de  preuves  et 
de  considérations  satisfaisantes.  On  ne  saurait  trop  louer  le  zèle  dans  les  recherches, 
l'attention  constante  à tout  prévoir,  à tout  réfuter,  l'analyse  ingénieuse  et  fine  de 
tous  les  éléments  du  sujet. 

— »e  la  monnaie  au  point  de  vue  de  l’économie  politique  et  du 

droit  et  du  service  monétaire  de  la  France  comparé  à celui  des 
principaux  Ktals  européens.  48G5,  in-8 2 fr. 

M,  Ducrocq,  après  les  préliminaires  nécessaires  à la  position  do  la  question  qu’il 
veut  examiner,  récapitule  et  compare  les  diverses  définitions  qui  ont  été  données  du 
mot  U en  fixe  et  précise  le  sens,  et  dans  cette  discussion  U so  prononce 

hautement  pour  la  théorie  de  la  monnaie-marchandise,  à l’exclusion  do  la  théorie 
de  la  monnaie-signe,  dont  il  montre  les  détestablos  conséquences;  puis,  passant 
revue  tous  les  problèmes  économiques  qui  surgissent  à propos  des  monnaies,  il  cher^ 
che  les  vrais  principes  sur  lesquels  doivent  reposer  leur  usage  et  leur  fabrication, 
en  expliquant  et  par  des  détails  historiques  oi  par  des  documents  législatifs  le  jeu 
et  le  fonctionnement  de  cet  instrument  de  crédit.  L'interprétation  des  règles  de  la 
fabrication  des  monnaies  tient  dans  cet  ouvrage  une  place  important©  par  suite  des 
rapprochements  auxquels  s’est  livré  l’auteur  entre  le  système  français  et  les  différents 
systèmes  en  vigueur  chez  les  autres  nations  de  l'Furopc.  Cette  œuvre  fourmille 
d’idi'es  neuves  et  pleines  d’intérêt  sur  un  sujet  dont  tout  le  monde  pont  et  doit 
aimer  à être  instruit. 
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DUCROCQ.  De*  et  autres  édiOces  du  culte  catholique, etc., 

avec  notes  présentant  le  tableau  complet  de  la  jurisprudence  du 
Conseil  d’État,  de  la  Gourde  cassation,  des  Cours  impériales  et 
la  doctrine  des  auteurs.  1866,  in-8 1 fr.  SO 

— De*  GxproprlanfM  t du  droit  de  poursuite  appartenant  à 

chacun  d’eux  et  de  la  place  qu’ils  doivent  occuper  à l’audience 
du  jury  d'expropriation  (Extrait  delà  Remte  critique  de  Législa- 
tion, etc.).  1866,  in-8 1 fr.  50 

— Tbéorle  de  l’extradlUon.  Affaire  Lamirande  (Extrait  de 

la  Revue  critique  de  IJgislation,  etc.).  1867,  i|i-8 2 fr. 


GABRIEL  DUFOUR, 

A’icien  fréiident  do  Conseil  de  Pordre  des  Avoests  au  Conseil  d'État  et  A la  Cour  de  cassation. 


TRAITÉ  GÉNÉRAL  DU  DROIT  ADMINISTRATIF  APPLIQUÉ 

ou 

EXPOSÉ  DK  LA  DOCTRINE  ET  DE  U JURISPRUDENCE 
Concernant  l’e.xercicc  de  l’autorité  du  chef  de  l’État,  des  ministres, 
des  préfets,  des  sous-préfets,  des  maires,  des  conseils  de  préfec- 
ture, de  la  cour  des  Comptes,  du  conseil  d'État,  l’armée,  les  ate- 
liers insalubres,  les  bacs  et  bateaux,  les  bois  et  forêts,  les  che- 
mins de  fer,  les  chemins  vicinaux,  les  communes,  les  conflits, 
les  contributions,  les  cours  d’eau,  etc.,  etc.  2'  édition,  revue  et 
considérablement  augmentée.  1854-1857,  7 vol.  in-8 56  fr. 

Avant  la  publication  do  ce  Traité  général,  il  n'eiistait  anr  le  droit  adminlstratir 
que  des  maDucIs  ou  des  dictionnaires  d’une  valeur  très-contestable,  aussi  l'apparition 
de  l’important  ouvrage  de  H.  Dufour  flt-il  une  profonde  sensation  parmi  tous  les 
fonctionnaires  de  l’administration  départementale  et  communale,  et  le  ministre  de 
l’intérieur  le  recommanda  à différentes  reprises  par  la  voie  du  Bulletin  ofRciel  aux 
magistrats  et  employés  de  son  département.  C’est  qu’en  effet,  ainsi  que  l’indique  son 
litre,  cet  ouvrage  traito  du  droit  administratif  dans  son  application  et  ne  prend  de 
l’iiistoire  et  de  la  théorie  que  ce  qui  est  indispensable  A ses  démonstrations. 

Ce  traité  se  divise  en  deux  parties  : la  première  contient  la  nomenclature  raisonnée 
de  toutes  les  autorités  qui  concourent  à l’action  administrative,  depuis  le  chef  de 
l’Ëtat  jusqu’aux  maires,  et  depuis  le  conseil  d'Ëtat  jusqu’aux  conseils  de  préfecture  ; 
il  définit  l’œuvre  assignée  A chacune  de  ces  autorités,  ot  expose  les  divers  actes  aux- 
quels elles  à procéder  pour  l’accomplir,  les  formes  qui  lui  sont  imposées,  les  recours 
ouverts  aux  parties  lésées.  Dans  la  seconde  partie,  qui  est  beaucoup  plus  considérable, 
l’auteur  envisage  successivement  les  nombreuses  matières  du  domaine  de  l’adminis- 
tration, et  il  présente  sur  chacune  un  traité  substantiel  mais  complet.  Enfin  une 
Table  générale  analytique  est  destinée  A faciliter  les  recherches  et  à permettre  de 
trouver  sans  peine  chaque  principe  établi  dans  l’ouvrage,  ainsi  que  les  applications 
diverses  qui  en  ont  été  faites.  Dans  ta  discussion  des  nombreuses  questions  abordées 
et  résolues,  M.  Dufour  a eu  constamment  en  vue  d’oITrir  des  renseignements  utiles 
et  des  éléments  certains  de  décision  pour  les  débats  engagés  avec  l'administration, 
et  l’ouvrage  n gardé  son  caractère  essentiellement  pratique. 

Dans  cette  nouvelle  édition,  la  première  partie  a été  entièrement  refaite;  la  se- 
conde a été  complétée  et  mise  avec  grand  soin  nu  courant  do  la  doctrine  et  de  la 
jurisprudence. 
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COTILLON,  LIBRAIRE  DD  CONSEIL  d’ÉTAT, 


DUFOUR  (G.).  De  l'expropriation  et  dea  dommagea  ranaéa 
d la  propriété.  Traité  pratique  à l’usage  des  entrepreneurs 
de  travaux  publics  et  de  tous  les  particuliers  menacés  ou  atteints 
* dans  leur  propriété,  à raison  de  travaux  autorisés,  ordonnés  ou 
exécutés  par  l’administration.  1858,  1 vol.  in-8 7 fr. 

(^commentaire  de  l'auteur  du  Traité  général  de  droit  administratif  appliqué  a 
pour  but  de  guider,  dans  toutea  les  circonstances,  les  entrepreneurs  de  travaux 
publics  et  tous  ceux  généralement  qui  se  trouvent  atteints  ou  menacés  dans  leur 
propriété  par  les  travaux  autorisés,  ordonnés  ou  exécutés  par  l’administration  ; de 
leur  faire  connaître  leurs  droits  et  leurs  obligations,  do  leur  indiquer  les  formalités 
de  la  procédure,  enfin  tout  ce  qui  peut  prémunir  ou  sauvegarder  leurs  intérêts. 

On  ne  saurait  trop  recapimander  cet  ouvrage  dont  l'utilité  pratique  apparaît 
chaque  Jour  plus  visiblement,  par  suite  de  l’extension  considérable  des  travaux  pu- 
blics, sur  toute  l’étendue  de  l’Empire. 

— licx  loi*  de*  mine*,  traité  pratique  à l’usage  des  concession- 

naires de  mines  ; des  exploitants  de  minières'  carrières  et  tour- 
bières; des  maîtres  d’usines  affectées  au  traitement  des  sub- 
stances minérales;  et  des  propriétaires  de  terrains  ou  bâtiments 
situés  dans  le  voisinage  des  mines  ou  des  établissement  métal- 
lurgiques. 1857,  1 vol.  in-8 7 fr. 

On  a beaucoup  écrit  sur  la  législation  minière,  cependant  M.  Dufour  a prouvé  que 
s’il  existait  d’excellents  traités  théoriques,  il  y avait  place  pour  un  bon  livre  de  prati- 
que, renseignant  è la  fois  l’autorité  administrative  et  les  concessionnaires,  exploi- 
tants, maîtres  d’usines  et  tous  ceux  dont  les  intérêts  sont  attachés  à l’industrie 
minière  ou  métallurgique  sur  leurs  droits  et  obligations  respectifs,  ainsi  que  sur  la 
manière  dont  les  deux  parties  peuvent  les  exercer. 

La  presse  a fait  le  plus  grand  éloge  de  ce  livre,  qui  a sa  place  dans  la  bibliothèque 
des  préfectures  et  des  propriétaires  miniers. 

— Police  de*  eaux,  traité  pratique  à l'usage  des  maîtres 

d’usines,  des  riverains  de  la  mer  et  des  cours  d’eau  navigables 
ou  non  navigables,  des  concessionnaires  ou  propriétaires  de 
marais,  avec  un  commentaire  spécial  des  lois  sur  l’irrigation  et 
le  drainage.  1857,  1 vol.  in-8 7 fr. 

La  matière  des  cours  d’eau  a exercé  lesjurisconsultes  les  plus  érudits,  aussi  n’cst-co 
pas  dans  le  but  d’ouvrir  de  nouveaux  horiionsl  la  science  ou  de  soulever  de  savantes 
polémiques  que  l’auteur  de  la  Police  des  eaux  a écrit  le  livre  que  nous  signalons  ici. 
Son  but  a été  plus  modeste,  mais  non  moins  utile. 

M.  G.  Dufour,  en  même  temps  qu’il  publiait  son  Traüé  général,  a voulu  offrir  un 
guide  aux  personnes  qui  peuvent  avoir  des  intérêts  à sauvegarder  vis-à-vis  de  l’admi- 
nistration, C’est  ainsi  qu'il  a été  amené  à composer,  en  dehors  de  son  grand  ouvrage, 
trois  monographies  dont  chacune  est  destinée  à une  certaine  classe  dp  propriétaires. 
Là,  il  s’adresse  moins  à l'homme  d’affaires  qu’au  simple  particulier  : son  but  a été  de 
mettre  chaque  intéressé  ên  mesure  de  se  défendre  par  lui-même. 

DUGARDIN-LUSAKDI.  Clulde  pratlanede*  exproprié*,  con- 
tenant les  lois,  la  procédure  et  la  jurisprudence  en  matière 
d’expropriation  pour  eausc  d’utilité  publique.  1865,  in-8.  ^fr. 
DURANTON.  Étude  *nr  la  nature  et  le*  eflfet*  de  la  com- 
pen*atlon.  1816,  in-8 1 fr.  50 
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DUVEKGIER.  rontlnuatlon  do  droit  civil  françalo  suivant 
l’ordre  du  Code,  par  Toullier,  contenant  le  traité  de  la  vente,  le 
traité  du  louage  et  de  l’échange,  le  contrat  de  société,  du  dépôt 
et  séquestre.  1830-1839,  6 vol,  in-8 60  fr. 

On  peut  se  procurer  séparément  : 

Traité  du  louage  et  de  l'échange.  2 vol.  20  fr.  Contrat  de  société.  I vol.  10  Tr. — Du 
dépôt  et  séquestre.  1 vol.  10  fr. 

ESCHBACH,  professeur  d la  Faculté  de  droit  de  Strasbourg,  bâtonnier 
de  l’ordre  des  avocats.  Introdarllon  générale  d l'étude  du 
droit,  contenant,  outre  l’encyclopédie  juridique  : 1°  un  traité 
élémentaire  du  droit  international  ; 2”  des  instiVi/tfonM /iVteranVe 
du  droit  ancien  et  moderne  ; 3”  quelques  détails  biographiques 
sur  les  principaux  jurisconsultes,  et4°  un  résumé  des  législations 
égyptienne,  hébraïque,  hellénique  et  hindoue.  3*  édition.  1856, 

1 vol.  in-8 9 fr. 

M.  Eschbacli  est  le  premier  en  Franco  qui  .ait  rendu  à la  jeunesse  studieuse  l’im- 
portant service  do  lui  mettre  entre  les  mains  un  mannei  approprié  à ses  études  et 
dont  la  courte  étendue  n’a  rien  de  rebutant,  quoiqu’on  y trouve  le  résultat  bien 
coordonné  de  longues  et  laborieuses  recherches. 

D’autres  sont  venus  ensuite,  ainsi  qu’il  arrive  toujours  dans  les  choses  de  la  science, 
mais  M.  Eschbach  conserve  le  mérite  d’avoir  préparé  la  vole,  et  reste,  sur  plusieurs 
points,  l’auteur  le  plus  substantiel  et  surtout  le  plus  facile  i consulter.  |TniaaaiET,  , 
professeur  à la  Faculté  de  droit  de  Strasbourg.) 

Le  droit  masulmaii  exposé  d’après  les  sources,  par  M.  Nico- 
las de  Tomauw;  traduit  en  français  et  annoté  par-M.  Eschbach. 
1860,  1 vol.  in -8 f fr. 

La  législation  musulmane,  si  imporWnte  à connaître  aujourd'hui,  est  cependant 
peu  connue.  Les  travaux  juridiques  de  Itoguet  ont  effleuré  la  matière,  mais  il  appar- 
tenait à M.  do  Tornauw  de  traiter  d’une  manière  générale  et  approfondie  toutes  les 
parties  du  droit  musulman.  L’auteur,  remontant  aux  sources,  et  suivant  pas  A pas 
Ire  phases  historiques  et  les  modifications  qu'elles  ont  amenées,  a fait  un  livre  sub- 
stantiel, dont  la  traduction  de  M.  Eschbach  fera  mieux  ressortir  le  nerf  doctrinal  et  les 
enseigneraenu  philosophiques.  On  ne  saurait  trop  en  recommander  ia  lecture  à tous 
ceux  Vi,  administrateurs,  magistrats  ou  industriels,  ont  dans  nos  possessions  de 
l’Algérie’et  des  Indes  des  relations  avec  les  populations  musulmanes. 

ESPINAY  (D’).  »e  l’Influence  du  droit  canonique  sur 

la  législation  française  (Mémoire  couronné  par  l’Académie  de 
Toulouse).  1836,  1 vol.  in-8 3 fr. 

■•Apprécier  l'infiuence  que  le  droit  canonique  a exercée  sur  les  progrès  et  la  formation 
de  la  législation  française;  tel  était  le  sujet  proposé  par  la  docte  Académie  de  Tou- 
louse L”auteur  a esquissé  à grands  traits,  mais  d’une  manière  consciencieuse  et  sub- 
stantielle, les  éléments  que  le  droit  canonique  s apportés  4 notre  droit  civil  moderne, 
surtout  en  ce  qui  se  rattache  à la  constitution  de  la  famille,  au  mariage,  au  testa- 
ment ; il  a fait  également  connaître  ce  que  le  droit  canonique  a fait  de  plus  notable 
pour  la  moralisation  et  la  régularité  de  la  vie  juridique,  pour  le  triomphe  de  1 équité 
et  do  l’unité.  Ce  mémoire  intéresse  tous  les  esprits  sérieux  et  éclaire  1 époque  féo- 
dale par  des  faits  importants  et  encore  inédits. 
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COTILLON,  LIBRAIRE  DU  CONSEIL  d’ÉTAT, 


EYDUUX.  De  la  néce««lté  d'une  réforme  dan»  la  léglAla* 
«Ion  de»  cour»  d’eau  non  navigable»,  ni  floltable». 

1801,  in-8 1 fr.  50 

CYSSÂUTIER.  Kature  de  l'obllgallon  de  garantie  en 
droit  romain  et  en  droit  françal».  — Sa  divisibilité  ou 

son  indivisibilité.  1839,  in-8 2 fr. 

FAUSTIN  HÈLIE.  Du  projet  de  loi  portant  modineatlon 
de  plu»lenr»  dlapo»ltlon»  du  Code  pénal  (Extrait  de  la 

/{evue  critique  de  Législation,  etc.).  1802,  in-8 1 fr.  50 

(Voy.  Boitard  et  Faustin  Hélie.) 

FAYERIE.  I<égi»latlon  et  Jiirlaprndence  françat»e»,  avec 
la  doctrine  des  auteurs  et  les  arrêts  des  Cours  royales  et  de 

cassation.  18-40,  in-8 7 fr,  50 

FEITU,  substitut  du  procureur  impérial  à Ploërmel.  Cicéron  et 
»a  conception  phllosophiqne  du  droit  (Extrait  de  la 

Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1800,  in-8 1 fr.  30 

FÉRAL.  (Voy.  Philippe  Férul.) 

FERLET  (J.),  juge  au  tribunal  civil  de  Troyes.  Étude  »ur  l'action 

civile  résultant  d’un  fait  punissable.  1803,  in-8 2 fr.  50 

Travail  conscieocioax,  bien  pensé,  bien  écrit. 

FLANDI.V.  De  la  man»nétude  dan»  le»  loi»  et  dan»  le» 
Jugement»  en  matière  pénale  (Extrait  delà  Revue  critique 

de  Législation,  etc.).  1839,  in-8 1 fr.  50 

— On  caractère  de»  chemin»  ruraux  (Extrait  de  la  Revue 

critique  de  Législation,  etc.).  1802,  in-8 • 1 fr.  30 

FRANQUE,  œ l'organlaatlon  des  Administrations  centrales. 

1849,  in-18 2 fr. 

« 

FRÉMONT.  De  la  rédaction  dn  nombre  de»  Cour»  d’a»- 

»i»e»  et  de  leur  centralisation  au  chef-lieu  de  la  Cour  impé- 
riale (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1801, 

in-8 1 fr.  50 

FRÉMY-LIGNEVILLE.  De  la  nouvelle  organlMutlon  Judi- 
ciaire projetée  en  Italie.  Les  trois  degrés  de  juridiction,  la 
Gourde  cassation  (Extrait  de  \a.Revue  critique  de  Législation,  cto*}. 

1801,  in-8 Ifr.  30 

GARNIER,  député  au  Corps  législatif,  ancien  employé  supérieur  de 
l'enregistrement  et  des  domaines.  Répertoire  général  et  ral- 
. »onné  de  l’enregl»trement,  ou  Nouveau  Traité  en  forme 
de  Dictionnaire  des  droits  d’enregistrement,  de  transcription. 
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de  timbre,  de  greffe,  et  des  contraventions  dont  la  répression 
est  conQéc  à l’Administration  de  l’enregistrement.  4”  édition, 
mise  au  courant  de  la  jurisprudence  Jusqu’au  1"  janvier  1857. 
1866,  3 vol.  in-4 42  fr. 

En  achetant  cet  ouvrage,  on  reçoit  gratuitement  l’année  cou- 
rante du  Hê/Ki-toire  jjériodique,  journal  qui  fait  suite  et  qui  com- 
plète le  /Kfiertoire  général. 

GARNIER.  Répertoire  pérlodlqne  faisant  suite  au  Béperloirr 
général.  Abonnement  annuel 12  fr. 

Les  années  1837  à 1863  se  vendent  ensemble 49  fr. 

Les  années  1864  à 1866,  ensemble 30  fr. 

GAUTHIER.  Truité  de  la  «ubrogatlon  de  pereonnem,  ou  du 
payement  avec  subrogation  (G . Nap.  art.  1249  à 1232).  1833, 

1 vol.  in-8 9 fr. 

« Gnutliier,  dit  M.  Paillot,  .sncicn  b&tonaicr  de  l'ordre  des  avoests  (üazetle  dis 
Iriàuiiaui),  s’est  mesuré  avec  son  sujet  en  athlète  résoin,  que  les  dangers  de  la  lutte 
n'étonnent  ni  ne  découragent,  parce  (|u'il  les  connaît,  parce  qu'ils  lui  sont  faniiliera, 
qu’il  s’y  est  préparé  de  longue  main.  C’est  par  plusieurs  années  d'une  étude  spéciale 
et  d'un  travail  ^idu  qu’il  a préludé  & l'ouvrage  qu'il  vient  de  publier.  ■ 

G1R,\UD,  /procureur  impérial  à Parthenay.  nu  serment  déci- 
soire. Pouvoir  et  devoir  du  juge  du  faux  serment  en  matière 
civile  (E.xlrait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1864, 

in-8 1 fr.  50 

GRELLET-DUMAZEAU,  conseiller  à la  Cour  de  Itiom.  Traité 
de  in  dliramatlon,  de  l’injure  et  de  l’outrage,  1847. 

2 vol.  in-8  {ouvrage  épuisé  et  rare).  Prix  net  et  sans  remise.  20  fr. 

Ce  livre  n’est  ni  un  traité  ni  un  commentaire  des  lois  de  la  presse  ; son  titre  pour- 
rait être  ainsi  formulé  : Monographie  de  la  diffamation  et  de  l'injure  dans  leurs  rap~ 
uorls  avec  les  particuliers  et  tes  fonctionnaires  publics.  Telles  sont  on  effet  les  seules 
Infractions  dont  l’auteur  ait  voulu  s'occuper;  mais,  restreignant  ainsi  son  sujet,  il  l’a 
envisagé  sous  toutes  ses  faces  essentielles,  s’attachant  particuliérement  aux  questions 
usuelles,  aux  dilRcultés  de  pratique.  Tous  les  caractères  constitutifs  de  1a  dilfaraation 
ont  attiré  son  attention.  F.nfln,  pour  quo  rien  no  manquât  A l’utilité  pratiqua  qu’il  n’a 
jamais  perdue  de  vue,  l’auteur  a complété  son  travail  par  un  recueil  des  lois  les  plus 
usuelles,  et  par  une  table  analytique  de  toutes  les  questions  traitées  dans  les  deux 
volumes. 

GLTLLEMIN.  C'on»ldératlon«  «ur  i’enselgnemeut  el  l’é- 

inde  du  droit.  1841,  in-8 i i ........  i . . 1 fr.  30 

IIEFFTBR,  conseiller  à la  Cour  suprême  de  justice,  professeur  à 
l' Université  de  Berlin,  etc.  l.e  droit  laiteriiiallonol  public  de 
l’Europe,  traduit  pur  V.  Bergson.  Nouvelle  édition,  revue  et 
augmentée,  après  le  décès  du  traducteur,,  par  l’auteur.  1866, 
in-8 ■ 13  fr. 

En  publiant  son  outrage  sur  le  droit  international  public  de  l’Europe,  ouvrage 
parvenu  en  .Allemagne  A une  cinquième  édition,  M.  Helfter  n’avait  qu'à  suivre  les  tra- 
ditions particulières  à son  pays.  Li,  on  elTot,  le  droit  des  gens  est,  d.ans  les  univer- 
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sités  qui  s'élèTent  sur  la  surface  des  différents  États  de  la  confédération,  l’objet  de 
sérieuses  et  profondes  études  qui  ne  sont  pas  suivies  seulement  par  les  Jeunes  gens 
qui  se  livrent  A là  carrière  diplomatique,  mais  qui  pour  tous  semblent,  avec  raison, 
former  le  couronnement  des  éludes  du  droit  privé  et  du  droit  public  intérieur. 

L’ouvrage  se  divise  en  plusieurs  livres.  Le  premier  livre  est  intitulé  : Droit  inter- 
nationsi  fondamental,  surtout  pendant  la  paii,  ce  qui  contient  : les  personnes  et 
leurs  riapports  fondamentaux  ; les  biens  dans  leurs  rapports  internationaux  ; les  obli- 
gations. Le  livre  deuxième  : Droit  international  pendant  la  guerre,  et  sous  cette  ru- 
brique rentrent  : les  contestations  internationalea  et  les  moyens  de  les  vider;  le  droit 
de  la  guerre;  les  droits  des  neutres  ; la  fin  de  la  guerre,  le  droit  d'usurpation  et  de 
post-liminie.  Le  livre  troisième  a pour  titre  : Des  formes  du  commerce  international 
ou  de  la  pratique  dea  États  dans  leurs  relations  réciproques  en  temps  de  paix  et  en 
temps  de  guerre,  ce  qui  comprend  les  régies  générales  du  cérémonial  dans  les  rela- 
tions réciproques  des  nations  et  des  souverains  en  temps  de  paix  et  en  temps  de 
guerre;  le  commerce  diplomatique  des  États;  les  établissements  internationaux 
particuliers  pour  les  intérêts  sociaux  des  peuples;  l'espionnage. 

(A’oy.  Bergson.) 

HELLü  (J.),  inspecteur  général  honm-aire  des  Prisons.  De*  colo- 
nie* agricole*  pénitentiaire*,  ou  Considérations  morales 
et  pratiques  sur  la  loi  d’éducation  et  de  patronage  des  Jeunes 
détenus,  du  5 août  1850,  et  sur  le  projet  de  réglement  du 

31  mars  1864,  relatifà  l’exécution  de  cette  loi,  1863,  in-8.  2 fr. 

HORN.  (Voy.  Batbie.) 

HUC.  Influence  dn  droit  canonique  *ur  la  législation 
criminelle  (Extrait  de  la  Bevue  critique  de  Législation,  etc.). 

1838,  in-8 1 fr,  30 

INNOCENT  ET  DESVAUX.  De*  «oclété*  d responsabilité 
limitée  en  France.  Historique.  — Commentaire.  — Statuts. 
— Avec  un  appendice  contenant  les  motifs,  le  rapport  de  la  loi 
du  5 mai  1863  et  les  statuts  officiels  anglais.  1863,  1 vol. 
in-8 2fr.  50 

Cet  ouvrage  pré-sente  l'Iiistoirc  philosophique  de  nos  sociétés  commerciales  et  la 
filiation  de  la  loi  à responsabilité  limitée.  II  explique  la  portée  de  chaque  article  et 
les  améliorations  qui  semblent  désirables.  11  applique  les  idées  émises  et  les  rend 
pratiques  en  offrant  aux  fondateurs  des  sociétés  à créer  un  projet  de  statuts.  Un  ap- 
pendice de  tous  les  documents  qui  ont  servi  à l’élaboration  et  à la  discussion  de  la 
loi  termine  utilement  ce  remarquable  travail. 

JANET  (Paul).  Examen  critique  du  Contrat  social  de  J.  J.  Bous~ 
seau  (Extrait  de  la  Bevue  critique  de  Législation,  etc.).  1854, 

in-8 Ifr.  50 

— De  la  pblloaopble  du  droit  dan*  la  doctrine  de 
Kant  (Extrait  de  la  Bevue  critique  de  Législation,  etc.).  1833, 

in-8 1 fr.  30 

JAV’ERZAC  ET  BELLOC.  E,e  Code  de  commerce  ml*  d la 
portée  de  ton*  le*  négociant*,  avec  l’exposition  des  prin- 
cipes en  matière  de  comptabilité  commerciale  et  de  tenue  de 
livres;  les  modèles  et  formules  des  principaux  actes  et  des  livres 
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en  usage  dans  le  commerec,  suivis  de  la  loi  du  5 juillet  18U  sur 
les  brevets  d’invention  et  des  lois  des  17  avril  1832  et  13  décembre 
1848  sur  la  contrainte  par  corps.  1834,  l.vol.  in-18  de  400  pages 
(format  Charpentier) 4 fr. 

Le  but  des  auteurs  a été  de  mettre  le  Code  de  commerce  h la  portée  de  tous,  et 
principalement  des  personnes  peu  ramiiisriaées  avec  ies  prescriptions  de  la  loi  qui 
doit  présider  i tontes  leurs  opérations.  Ce  commentaire,  simple  et  clair,  est  donc 
indispensable  aux  négociants,  et  surtout  au  Jeune  liomme  qui  veut  entrer  dans  le 
commerce  ; ce  scr.v  pour  lui  un  guide  qui  l'initiera  sans  efforts  aux  pirmiers  éléments 
des  principes  légaux  qui  régissent  les  transactions  qu'il  est  appelé  k Taire  et  les 
règles  qu'il  doit  observer  dans  la  carrière  qu'il  se  propose  de  suivre. 

JOUSSELl.X,  avocat  au  conseil  d'Etat  et  d la  Cour  de  cassation 

Traité  de*  aervltudes  crutlllté  pablique.  ou  Des  mo 

difications  apportées  par  les  lois  et  par  les  règlements  à la 
propriété  immobilière  en  faveur  de  l’utilité  publique.  1830, 
2 vol.  in-8 . {Ouvrage  épuisé  et  rare).  Prix  net  et  sans  remise.  20  fr. 

Ce  traité  se  recommande  à l'attention  des  administrateurs  et  des  membres  do  bar- 
reau  militant,  parce  que,  sanssacriAcr  inutilement  Tlutérét  des  particuliers,  U fait 
prédominer  l'intérêt  public  dans  une  juste  mtaure.  L'ordre  et  la  méthode  apportés 
par  l'auteur  dans  le  classemt  nt  des  matières,  le  nombre  et  le  rhuix  des  documents 
qui  appuient  sa  dialectique,  l'exposition,  les  développements  et  les  conclusions  de 
SI  doctrine,  tout  concourt  k faire  du  rrm'Ié  des  servitudes  d’utitüi  puhiique,  de 
H.  Jousselin,  un  guide  sér  pour  les  administrateurs  et  un  ouvrage  intéressant  i mé- 
diter pour  l'avocat  et  le  jurisconsulte.  tFr.  MmsasL,  Revue  critique,  18&t.) 

KLIMIIATII.  Étude* «ur  !«•  coatuinea.  1807.  1 vol.  in-8.  5 fr. 

Travail  précieux  d'un  historien  jurisconsulte  dont  la  science  regrette  encore  laperte. 
L'auteur  détermine  les  dotes  de  la  rédaction  officielle  des  diverses  coutumes:  il  appro- 
fondit la  géographie  si  compliquée  de  la  France  coutumière,  et  teriiiine  par  un  pa- 
rallèle des  dispositions  relatives  au  droit  civil,  notamment  à la  capacité,  k la  saisine, 
à la  famille,  au  mariage  et  aux  successions. 

IjABBÉ,  professeur  d la  Faculté  de  Droit  de  Paris.  De  la  procédure 
de  la  purge,  et  spécialement  de  ecu.x  qui  ont  le  droit  de 
purger  (E.\trait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1850, 
in-8 1 fr.  30 

— Béglme  dotal.  — Obligation  de  la  femme.  — Exécution 

(Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  18.36,  broch. 
in-8 1 fr.  50 

— De  l’exercice  de*  droit*  d’un  débiteur  par  *on  créan- 

cier (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1830, 
in-8 1 fr.  30 

LÂBÜULAYE.  De  l'Égll*e  catholique  et  de  l’État  à l’occasion 
des  attaques  dirigées  contre  les  articles  organiques  du  concor- 
dat de  1801.  1815,  in-8 I fr.  30 

LABROQUÈRE.  Étude  *ur  le  droit  criminel  (1”  série).  Ques- 

tions de  droit  sur  la  prescription  en  hiatièrc  pénale  (Extrait  de  la 
Revue  critique  de  Législation,  elc.).  1801,  in-8 1 fr.  30 
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LAFAHGUE.  Woavcaa  Code  Voitarin,  ou  Recueil  complet 
des  édils,  lois,  règlements,  arrêtés,  etc.,  et  généralement  de 
tous  les  actes  do  l’autorité  publique  actuellement  en  vigueur, 
concernant  les  messageries,  les  voitures  publiques  et  le  roulage. 
1827,  in-8 G fr. 


LAFERRlfcRE 

Membre  de  riit&titut,  inspecteur  général  des  Facultés  de  droit. 


HISTOIRE  DU  DROIT  FRANÇAIS 

pa£cAoËc 

D'UNE  INTRODUCTION  SUR  LE  DROIT  CIVIL  DE  ROME 

G VOL.  in-8»  (1852-58).  — 53  f«. 

Division  sommaire. 

Tome  !•'.  — Inlroduciion.  Nécessité  de  l’histoire  du  Droit  romain  et  de 
l’ancien  Droit  français  pour  l’intelligence  du  Droit  civil  moderne,  plan, 
méthode  et  but  général  de  l’ouvrage. 

Tome  U*. — Droit  celtique,  Droit  gallo-romain.  Esprit  des  mœurs  et  du 
droit  gallique.  — Époque  gallo-romaine. 

Tome  111*.  — Droit  germanique.  Droit  mérovingien  et  carlovingien.  Époque 
française,  !'•  période,  Droit  germanique.  — Droit  mixte,  dans  ses  rap- 
ports avec  le  droit  public,  administratif,  civil  et  canonique  de  la  période 
mérovingienne  et  carlovingiennc. 

Tome  IV*.  — Droit  public  et  Droit  privé  du  moyen  âge.  Époque  féodale, 
2*  période  de  l’époque  française  du  dixiènae  à la  Qn  du  treiziéme  siècle. 
Renaissance  et  enseignement  du  Droit  romain  et  du  Droit  canonique. 

Tomes  V»  et  Vl“.  — Coutumes  de  France  dans  les  diverses  provinces.  Résultats 
et  traits  caractéristiques  de  la  géographie  des  coutumes.  Nature  du 


droit  de  la  France  jusqu'au  seizième  siècle. 

0/1  peut  se  procurer  séparément  : 

Tome  111*.  — Droit  germanique, Droit  mérovingien  et  carlovingien. ...  8 fr. 

Tome  IV*.  — Droit  public  et  Droit  privé  du  moyen  âge 9 fr. 

Tomes  V*  et  VI*.  — Coutumes  de  France  considérées  successive- 
ment dans  les  diverses  provinces  depuis  le  moyen  âge  jusqu'au 
seizième  siècle 20  fr. 


Ce  grand  et  remarquable  travail,  qui,  aussi  bien  à l’étranger  qu’en  France,  a été 
apprécié  A sa  haute  valeur  par  tous  les  amis  des  études  juridiques,  a déjà  sa  place 
dans  les  bibliothèques  d’élite,  et  va,  malgré  le  nombre  do  scs  volumes,  so  vulgarisant 
antre  toutes  les  mains,  parce  que  l’f/ùtoire  </u  Droit  français  est  non-seulement  le 
livre  du  jurisconsulte  et  du  pbilosoplie,  mais  aussi  celui  de  l’étudiant  et  de  l’iiomme 
du  monde,  qui  tieuucnt  eu  lionueur  l’étude  des  lettres  et  des  oeuvres  choisies  de 
rintelligenco. 

(Voyet  aussi  les  articles  publiés  par  MH.  Miltermaler,  Nypels  et  de  Valroger,  dans 
la  Revue  critique  de  Législation  et  de  Jurisprudence  et  la  Gaielte  des  Tribunaux.) 
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LAFERItlÈKE.  lIlMioIre  de*  prlnripc*.  de*  inivlllullon*  et 
dci»  lolM.  pendant  la  Révolution  française,  depuis  1789  jusqu’à 
1804.  Ouvrage  dédié  à la  jeunesse  française.  2'  édition,  revue, 
corrigée  et  augmentée  d’une  introduction.  1852,  1 vol.  in-18  de 
plus  de  500  pages 1 fr. 

Il  appartenvt  à H.  Lafcrrière  d'écrire  l’histoire  des  principes,  des  institutions  et 
des  lois  pendant  cette  flérreuse  époque  de  la  Révolution  francise  et  d’en  dégager  les 
conclusions  pliilosophiques.  Chacun  voudra  lire  ce  volume  substantiel,  qui  contient 
tout  le  mouvement  ûi/éi  irur  de  la  Révolution  et  qui,  se  distinguant,  sous  ce  rapport,  de 
tontes  les  autres  publications  sur  cette  époque,  indique  les  principes  qui  en  ont  suc- 
cessivement dominé  le  cours,  de  1789  à 1804,  et  les  effets  qu’ils  ont  produits  dans 
l’ordre  politique,  administratif.  Judiciaire,  religieux  et  civil.  C’est  une  introduction 
indispensable  à l'étude  de  notre  droit  public  et  de  notre  droit  civil.  Le  droit  inter- 
médiaire, en  ce  qui  concerne  les  successions  depuis  la  loi  de  l’an  II,  et  toutes  les 
questions  transitoires  qui  ont  précédé  ou  préparé  la  législation  du  Consulat  et  de 
l’Empire,  y sont  représentés  et  resserrés  dans  un  tableau  vif  et  instructif.  On  y voit 
clairement  le  bien  et  le  mal  de  la  Révolution  française;  les  jeunes  légistes  y trou- 
veront aussi  l’appréciation  des  travaux  préparatoires  du  Code  Napoléon.  Ce  livre, 
dédié  à la  jeunesse  des  grandes  écoles,  est  destiné  à éclairer  son  esprit  sur  les  vrais 
principes  de  notre  époque  et  i le  préserver  de  l’influence  des  fausses  théories. 

— Cour«  de  droit  public  et  admiuliitratlf,  mis  en  rapport 
avec  la  constitution  et  les  lois  organiques  de  l’Empire,  la  législa- 
tion et  lajurisprudcnce  nouvelle  sur  le  conseil  d'État,  la  cour  des 
Comptes,  l’enseignement,  les  impôts,  le  contentieux,  etc.,  etc. 
5'  édition,  revue,  augmentée,  précédée  d une  introduction  his- 
torique et  suivie  d’un  appendice  contenant  \a  programme  d’eiatmn 
du  droit  administratif  et  son  explication,  avec  table  de  concer- 
dance,  par  un  membre  de  la  Faculté  de  droit  de  Paris.  18€0, 
2 forts  vol.  in-8 18  fr. 


Division  sommaire  : 

Tome  I*'.  — Droit  public.  Philosophie  du  droit  public,  droit  public  poli- 
tique, droit  public  ecclésiastique,  droit  public  intcrnationul.  Lroit 
administratif.  Hiérarchie  administrative,  adminislration  générale. 

Tome  II*.  — Droit  administratif.  Adminislration  départementale  et  etmmu- 
nale.  Justice  administrative  et  compétence.  Précis  de  droit  administratif, 
table  de  concordance,  programme  d'examen  expliqué. 

t’ne  introduction  philosophique  et  historique  précède  l’euvragc  L'nutctir  a profité 
des  précédentes  éditions  de  son  livre  pour  le  rendre  de  plus  en  plus  digiiu  du  succès 
qu’il  a obtenu  en  France  et  à l’étran^r. 

Cette  cinquante  édition  contient  tous  les  changements  apportés  à l’état  de  choses 
fondé,  dans  l’ordre  politique  et  administratif,  depuis  la  Constitution  de  I8SJ.  — Le 
plan  général  a même  été  modifié,  et  les  questions  de  jurisprudence  administrative 
et  mixte  ont  reçu  plus  d’étendue  et  des  solutions  plus  nombreuses,  afin  de  mieux 
faire  sentir  l’alliance  de  la  tbéorie  et  de  la  pratique. 

M.  le  Ministre  de  l’Intérieur,  appréciant  l’utilité  de  cet  ouvrage,  a décidé  que 
cette  S*  édit,  serait  mentionnée  et  recommandée  daus  le  Bulletin  ufGciel  du  ministère. 

— Eniual  «ur  lea  anciennes  coutamea  de  Toulouae  (Extrait 

de  la  yfei'ué  en'f/ÿuerféZéÿis/aficm,  etc.).  4855,  in-8 2 fr. 

— Voy.  Tables  des  Jievues. 
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LAFONTAINE,  «e*  donailonw  «u^giilwt^cN  et  de  leurs  effets 
(E.vtr.iit  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1857,  in-8. 

1 fr.  50 

— Du  droit  d'action  du  ministère  public  en  matière  civile 
(Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  18G2,  in-8. 

1 fr.  50 

— D'nno  antinomie  entre  lew  principes  posés  par  les 
articles  C090.  *008.  898  et  1980  dn  Cotle  Kapoléon 

(Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1859,  in-8. 

1 fr.  50 

— D'une  tendance  de  la  dnrlsprudence  dans  l’application 

de  la  loi  pénale  (E.xtrait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.). 
1800,  in-8 1 fr.  50 

— Dissertation  snr  l'article  IIS  du  Code  de  procédure. 

Dans  quelles  formes  doivent  être  recueillis  et  constatés  les  aveux 
résultant  d’une  comparution  de  parties?  — Des  réponses  consta- 
tées uniquement  par  les  motifs  de  sa  sentence,  ne  peuvent-elles 
être  contestées  sur  l’appel  qu’au  moyen  d’une  inscription  de 
faux  (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.)?  1858, 
iii-8 1 fr.  50 

— Possession  d'état  de  la  flllatlon  naturelle  (Extrait  de 

la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1860,  in-8 1 fr.  50 

LAGRANGE.  Des  effets  de  la  chose  Jugée  au  criminel 
sur  l'action  civile  (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législa- 
tion, etc.).  1856,  in-8 1 fr.  50 

L.ALANNE.  NIécroIogle  de  d.  Bergson  (Extrait  de  la  Revue  cri- 
tique de  Législation,  elc.).  1863,  in-8 1 fr.  50 

L.ALOU.  De  l'emprisonnement  pour  dettes  en  matière  ci- 
vile, commerciale,  de  faillite,  d’extranéité  criminelle,  correc- 
tionnelle, de  police,  elc.  Commentaire  et  guide  pratique  basés 
sur  le"s  lois,  la  jurisprudence  et  les  usages  ; suivi  d’un  Formulaire. 
1857,  1 vol.  in-18 4 fr. 

Il  y a dans  cet  ouvrage  des  renseignements  instructifs  et  curieux  sur  la  contrainte 
par  corps  qu’aucun  autre  ouvrage  de  ce  genre  iie  pnlseuie.  C est  moins  un  livre  de 
droit  qu’un  guide  de  l’emprisonné  pour  dettes.  En  elTci,  la  plupart  des  livres  sur  la 
contrainte  par  corp.s  s’oiTélent  en  quelque  sorte  à rentrée  de  la  prison.  M.  Lalou  n’a 
pas  craint  üo  )>énétrer  dans  l'intérieur;  grcHicr  de  la  maison  d'urrét  pour  dettes,  son 
expérience  lui  a permis  de  révéler  au  public  une  foule  do  curieux  détails.  Il  donne 
tous  les  documeotasiaiisiiques  désirables  sur  le  nombre  des  jugements  de  contraioto 
par  corps,  des  écrous  et  des  él.irgissements.  Son  travail  est  nu  code  complet  de  la 
contrainte,  disons  mieux,  de  l’arrestation  et  de  l’emprisonnemeat.  Les  réformes  qu’il 
propose  sont  toutes  fondées  sur  rutilfié  pratique. 
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LAMACHE.  Étude' tal«<orlqnc  et  Juridique  sur  les  specta- 
cles et  sur  la  condilioif  légale  des  acteurs  chez  les  Romains 
(Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1861,  in-8. 

1 fr.  50 

LANDOUZY,  conservateur  des  hypothèques.  Traité  de  la  respon- 
sabilité des  conservateurs  des  hypothèques  et  des  cau- 
tionnements en  immeubles  auxquels  ils  sont  assujettis.  1863, 
1 vol.  in- 18 5 fr. 

Cet  ouvrage,  qui  a mérité  à Tanteur  la  haute  approbation  deit  membres  éminent*: 
de  Tadministranon  centrale,  présente  avec  exactitude  et  intelligence  l'état  de  la 
législation  et  de  In  jurisprudence  sur  la  matière  si  délicate  et  si  périlleuse  de  la  res- 
ponsabilité dos  ronservateiD's  des  hypothèques.  C'est  un  guide  indispensable  aux 
^vera  employés  de  l'enregistrement  qui  aspirent  à une  conservation.  Les  intermé- 
diaires eux-mémos,  par  suite  de  rinstruction  du  17  novembre  18C2.  323S,  qnl,  en 

leur  donnant  droit  & une  partie  des  salaires,  pour  cause  d'intérim,  fait  peser  sur 
eux,  eo  cas  d'erreurs,  le  recours  des  titulaires,  trouveront  dans  ce  livre  des  ensei- 

Eents  précieux  pour  les  prémunir  contre  les  dangers  nombreux  d'une  responsa- 
d'autant  plus  grande,  qu'étrangers  à la  manutention  hypothécaire,  ils  sont 
davamnge  exposés  à comprometiro  leur  fortune. 

— Traité  pratique  et  tr^a-élémentalre  «ur  le«  privilèges 
et  bj-poihèquea,  par  demandes  et  par  réponses,  contenant 
seulement  tout  ce  qu’il  est  nécessaire  de  savoir  sur  les  privilèges, 
les  hypothèques,  les  inscriptions,  la  transcription  et  la  purge'; 
ouvrage  combiné  avec  les  lois  les  plus  récentes,  suivi  de  modé- 
leM  de  louteii  les  Inscriptions  à prendre  et  terminé  par 
une  table  alphabétique  et  analytique  des  matières.  4“  édition, 
1862,  1 vol.  in  l8 4 fr. 

L'ouvrnge  de  M.  Landonzy,  aujourd'hui  à sa  4*  édition,  expose  sommairement  la 
partie  théorique  des  privilèges  et  hypothèques,  pour  donner  à la  partie  pratique  de 
ces  matières  délicates  et  complexes  tous  les  développements  qui  doivent  guider,  non- 
seulement  l'agent  de  radininistration  et  l'officier  public,  mais  aussi  tous  ceux  qui  sont 
assujettis  aux  forujalltés  hypothécaires. 

Les  Jurisconsultes  et  les  légistes  trouveront  dans  le  savantcommentaire  doM.  Paul 
Pont  sur  les  hypothèques,  les  aperçus  du  philosophe  érudit  qui  a continué  Mnrca- 
dé  ; mais  le  traité  de  M.  Landouzy  donnera  à tous  ceux  qui  ont  besoin  d’mie  solution 
prompte  et  rationnelle,  les  matériaux  qu'ii  leur  faudrait  chercher  dans  de  volumi- 
neux recueils,  et  c'est  à ce  titre  que  cet  ouvrage  peut  être  considéré  comme  le  vadC’ 
mecum  des  employés  et  de  tous  ceux  qui  s’occupent  de  ces  matières. 

LANGLOIS,  so»5-/>re/e/.  De«  ateliers  dangereux*  Innalatireis 
«n  IncommcMlett  (Elude  administrative).  1861,  in-8.  1 fr.  30 

— Des  biens  communaux.  Administration,  jouissance  et  mise 
en  valeur  (Étude  historique  et  administrative).  1866,  in-8, 

1 fr.  30 

LATREILLE,  juge  de  paix  à Castres.  De  In  responsabilité 
dn  dèblienr  de  corps  certain  et  de  la  preuve  des  fautes 
(Extrait  de  la  Revue  critique  de  IJgislation,  etc.).  1864,  in-8. 

1 fr.  50 
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LATREILLE.  Du  contrat  de  colonage  (Extrait  de  la  Revue 
eritique  de  Législation,  etc.)-  1864,  in-8 1 fr.  50 


LAVIELLE, 

Contteiller  i la  Cour  de  oasMtion. 


ÉTUDES  SUR  LA.  PROCÉDURE  CIVILE 

NÉCESSITÉ  DE  RÉVISER  LE  CODE  DE  1806. 

18C2,  1 fort  volume  in-8 9 fr. 

Dirision  sommaire  : 

Plan  et  objet  de  ces  études.  — Des  justices  de  paix.  — Des  abréviations 
de  délais.  — Des  preuves  et  des  interlocutoires.  — Des  jugements 
et  arrêts.  — Des  deux  degrés  de  juridiction  et  de  la  faculté  d’y 
renoncer.  — De  la  récusation.  — De  l'expropriation  forcée.  — De 
l’ordre.  — De  la  saisie-exécution  ou  de  la  saisie  de  meubles.  — Con- 
clusion. 

- Au  moment  où  l'on  promet  cette  révision  depuis  lonçiemps  attendue  du  Code  de 
procédure  civile,  le  livre  de  M.  Laviello  Tournira  des  indications  préciensoaet  d’utiles 
observations  nu  tond  desquelles  on  retronve  lonjours,  arec  la  science  du  Jurisconsulte, 
le  sens  pratique  du  magistrnt,  et  il  n'y  a peut-être  pas  do  matière  dans  notre  législa- 
tion qui  réclame  plus  impérieusement,  à cOté  de  la  connaissance  du  texte,  l'habitude 
et  le  maniement  des  affaires. 

Par  la  nature  des  travaux  Juridiques  que  H.  L.aviclle  a publiés  dans  différentes  Re- 
vues, et  notamment  dans  la  Heime  criliijue  de  léÿislalion  et  de  jurisprudenee , le 
sav.ant  conseiller  à la  Cour  de  cassation  était  plus  autorisé  que  tout  autre  à iudiquer 
les  réformes  qu’il  convient  d’introduire  dansie  Code  de  180G.  Il  l’a  fait  avec  l’autorité 
de  sa  grande  expérience,  mais  avec  la  prudence  qui  doit  pré-ider  i ces  périlleux 
changements.  Stylo  clair  et  nerveux,  logique  serrée,  on  trouve  dans  cet  ouvrage  tous 
les  éléments  qui  peuvent  conduire  à nue  saine  révision  de  nos  lois  sur  la  procédure 
civile.  (G.  Ciitix-b'Esr-.ANGE,  Moniteur  du  2 avril  18f>3.} 

— Ëlade««ur  l'udmlulMtrutiondelaJUMtlre  civile  (Extrail 
de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1857-1861,  in-8, 

Si.x  iiis.sei'lations  à 1 fr.  50  Tune,  Soit  ensemble. ...  9 fr. 

. LEGüUX  (J.),  substitut  du  procureur  impérial  à Dijon.  Du  droit  de 
grAce  en  France,  comparé  avec  les  législations  étrangères, 
commenté  par  les  lois,  ordonnances,  décrets,  lettres-patentes, 
déclarations,  édits  royaux,  arrêts  de  Parlements,  de  la  Cour  de 
cassation  et  de  Cours  impériales,  avis  du  conseil  d’État,  déci- 
sions et  circulaires  ministérielles,  instructions  de  l’administra- 
tion de  l’enregistrement , etc.  < depuis  13-19  jusqu’en  1865. 
1865,  in-8 5 fr. 

M.  Lrgonx,  qui  a été  longtemps  attaché  au  parquet  de  la  Cour  de  Paris,  a con- 
tracté dans  ce  service  l’iiabitude  du  travail  et  le  goût  des  fortes  études.  Le  livre  qu'il 
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dédio  aujourd'hui  aux  magistrats  du  ministère  public  sur  lo  droit  de  grâce  accuse 
une  grande  ardeur  pour  les  recherches  liistoriques  et  les  conceptions  de  la  science 
du  droit.  La  question  traitée  dans  cet  ouvrage  n'avait  pas  encore  fait,  à notre  con- 
naissance du  moins,  l'objot  d'une  étude  spéciale  aussi  complète  ni  aussi  conscien- 
cieuse. et  cependant  la  matière  était  fertile  et  intéressante  â traiter. 

M.  Legoux  a divisé  son  sujet  en  six  chapitres  qu'il  fait  suivre  de  notes  et  doenments 
très-curieux.  Dans  la  premier  chapitre,  il  examine  l'histoire  du  droit  de  grâce;  dans 
le  second,  il  analyse  la  nature  et  les  eflTets  de  ce  droit  ; dans  le  troisième,  il  traite  de 
l'instruction  des  recours  en  grâce  et  des  décisions  gracieuses,  et  â celte  occasion  il 
étudie  le  caractère  de  chaque  espèce  de  grâce  : grâce  particulière,  grâce  générale, 
grâce  survenue  â la  suite  de  condamnations  militaires.  Le  quatrième  chapitre  est 
consacré  aux  effets  de  la  grâce  â l'égard  de  la  culpabilité,  des  frais  de  justice,  des 
tiers,  des  peines  principales,  accessoires  ou  disciplinaires.  Le  cinquième  comprend 
les  lois,  les  ordonnances,  les  décrets  et  la  jurisprudence  relatives  â ce  droit.  Enfin 
le  sixième  et  dernier  est  une  comparaison  de  notre  législation  avec  les  diverses  lé- 
gislations étrangères. 

Puisse  ce  résumé  du  livre  de  M.  Legoux  donner  une  idée  suffisante  du  but  qu'il 
s'est  proposé  et  engager  nos  lecteurs  â consulter  cet  ouvrage  ! Quant  à nous,  qui  l'a- 
vons lu  attentivement,  nous  y avons  puisé  bien  des  renseignements  dont  nous  comp- 
tons faire  notre  profit.  (Extrait  de  la  Bevue  criti(jue  tie  higislation,  etc.) 

LE  MENUET.  De  la  eoncarrence  den  nolalreti  et  dc«  rom- 

mUusalres-prltaears  en  ce  qui  concerne  les  ventes  publiques 
de  récoltes,  coupes  de  bois  taillis  et  autres  fruits  désignés  dans 
la  loi  du  5 juin  1831  (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législa- 
tion, etc.).  1837,  in-8 1 fr.  30 

LERENDU.  ËpiKOOtIcfi.  — Beraell  de*  lolw.  règlement*. 
meainreH  et  moyen*  prescrits  par  l’autorité  administrative, 
depuis  1713,  pour  prévenir  et  arrêter  les  maladies  contagieuses. 

— Vices  rédhibitoires.  1849,  in-8 1 fr.  50 

LEVESQUE,  docteur  en  droit,  l'un  des  rédacteurs  en  chef  du  Journal 
du  Palais.  Faillite*  et  banqnerontew.  Résumé  de  législation, 
de  doctrine  et  de  jurisprudence  sur  cette  matière.  1847,  1 vol. 
in-8 10  fr. 

L'ouvrage  de  M.  lÆvcsque  s'adresse  surtout  aux  syndics  et  présente  avec  clarté  des 
notions  exactes  sur  tontes  les  matières  comprises  dans  les  articles  438  â 614  du  Code 
de  commerce.  Le  Droit  a fait  de  cet  ouvrage  un  examen  approfondi  et  en  recommande 
la  lecture  aux  avocats  et  aux  pprsonnes  chargées  des  liquidations  Judiciaires. 

LEVITA.  De  la  réforme  hypotbécaire  en  France  et  en 

Prn*se.  Examen  critique  comparé  du  projet  de  loi  présenté 
par  M.  Reichens/rerger,  et  du  projet  soumis  aux  délibérations  de 

l’Assemblée  législative  de  France.  1852,  in-8° 4 fr. 

— Voy.  Bonneville  de  Marsangy  [L.)  fils. 

LINAGE  (G.  de)  (Voy.  Boitard.) 

LOI  SUR  LES  PATENTES,  conforme  au  texte  officiel.  1844, 

in-8 A 1 fr.  50 

LOI  SUR  LES  FAILLITES  ET  BANQUEROUTES,  promulguée  le  8 
juin  1838.  Édition  du  Mémorial  du  commerce  et  de  l'industrie, 
collationnée  sur  le  texte  officiel.  1838,  in-8 n fr.  50 
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LOIR,  docteur-médi'cin,  membre  de  la  Société  de  médecine  et  de  celle 
de  chirurgie  de  Paris,  etc.  De  Tétât  civil  de*  noaveaa-née 
au  point  de  vue  de  l’histoire,  do  l’hygiène  et  de  la  loi.  — Né- 
cessité de  constater  les  naissances  à domicile.  1854,  in-8. 

1 fr.  50 

Dcn  «evei»  en  matière  d'état  civil.  — Comment  prévenir 

les  erreurs  résultant  de  leurs  anomalies?  (Mémoire  lu  à l’Aca- 
démiedes  Sciences  morales  et  politiques.)  1834,  in-8.  1 fr.  30 

— Mémoire  nur  larentrallmllon  dew  acte*  de  Tétatclvll 

an  domicile  d'origine,  lu  à l’Académie  des  Sciences  morales 
et  politiques.  1836,  in-8 1 fr.  50 

MALAPERT,  docteur  en  droit.  De  la  prentatlon  de»  faute». 
Étude  sur  la  théorie  des  fautes  en  droit  romain  et  en  droit 
français.  1861,  lvol.in-l8 4 fr. 

Bien  dos  jumconsultes  ont  traitd  la  question  des  fautes,  mais  aucun  n'avait  autant 
approfondi  ce  suiet  que  Ta  fait  M.  Malapert. 

Prenant  à partie  les  principaux  auteurs  qui  ont  écrit  sur  la  matière,  en  droit  romain 
et  en  droit  francais«  il  a compulsé  et  analysé  les  systèmes  les  plus  contradictoires 
pour  en  extraire  un  résumé  doctrinal  d’une  saine  loftique  et  qui  témoigne  tout  à la 
fois  d'une  Téritablc  science  juridique  et  d’une  grande  indépendance  d’appréciation. 

(Paulin  DiFLESSis.  — La  Presse^  nov.  18C1.) 

— Renaarqacii  Islatorlque»  «ur  la  codiflcatlon  (Extrait 

delà  Itevue  C7'itiquc  de  Législation,  etc.).  18G1,  in-8. . . . 4 fr.  50 

— et  PROTAT,  avoué  au  tribunal  de  la  Seine.  Code  complet  de 

rexproprlatlon  ponr  couse  d*atllll4^  publique,  précédé 
diinc  instruction  et  suivi  des  modèles  ou  formules  des  actes  que 
nécessite  l’expropriation.  Ouvrage  dédié  à M.  Chaix-d’Esl-Ange. 
procureur  général  à la  Cour  de  Paris.  1857,  4 vol.  in-18, . \ fr. 

Tous  ceux  que  l’expropriation  pour  cause  d’utilité  publique  mot  en  relation  ino- 
pinée avec  la  commission  chargée  de  fixer  les  indemnités,  ont  intérêt  i posséder  ce 
livre  pour  faire  valoir  leurs  droits  et  connaître,  sans  )e  concours  d’un  mandataire 
ad  hoc.  ce  qti’iU  doivent  craindre  ou  peuvent  Justement  exiger. 

Des  compti^  rendus  de  cet  ouvrage  ont  paru  dans  In  Montfeur,  la  Gazette  des  Tri- 
kunaux.  le  Droit,  la  Hrvue  critique  et  la  Hevue  pratique.  D'autres  journaux  encore 
en  ont  parlé, et  tous  dans  les  termes  les  plus  favorables.  Nous  montionnerons  parmi  les 
auteurs  des  articles.  MM.  Coin-Delisle.  Qiaix-d'Est-Angeflls.  Favorieet  Ballot,  avocats. 

Le  livre  sc  compose  de  trois  parties.  La  première,  sous  le  nom  d’instruction,  est  un 
traité  succinct  et  complet  de  la  matière.  La  seconde  comprend  les  textes  des  lois, 
décrets,  ordonnances,  circulaires  sur  l’expropriation  pour  cause  d'utilité  publique. 
La  troisième  partie  est  un  recueil  de  modèles  d'actes,  tous  rédigés  avec  soin  et  mis 
en  harmonie  avec  la  junsprudcnce.  Ainsi,  d ms  un  format  commode,  on  trouve  la 
théorie,  les  textes  et  la  pratique  en  action. 
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M.\nCADl>';  ET  PAUL  PONT 


EXPLICATION 

THÉORIQUE  ET  PRATIQUE 

DU  GODE  NAPOLÉON 


Contenant  l’analyse  des  auteurs  et  de  la  jurisprudence,  et  un  ré- 
sumé après  le  commentaire  de  chaque  litre.  Sixième  édition, 
mise  au  courant  de  la  doctrine  et  de  la  jurisprudence  jusqu'en 


1866  inclusivement.  12  volumes  in-8 105  fr. 

— Avec  Seligman,  13  volumes  in-8 114  fr. 


DIVISION  DE  l’odvrage  : 


(Art.  I A IR3I).  De  la  publication,  des  elTets  et  de  l'ap- 
plication des  lois  en  gdnOral  Jusqu'au  contrat  de  louage 

incliisivement.  6 volumea 

(Art,  221U  A 2281  ).  Titre  de  la  Prescription .... 

(Art.  2092  A 2218).  Privilèges,  hypothèques  et  eipropria- 

tion  Preée.  2 volumes 

(Art.  I8H  A 2091).  Petits  contrats.  2 volumes 

(Art.  18.12  A 1813).  Des  Sociétés 

Eiplication  do  la  loi  du  21  mai  18&8,  sur  les  saisies  immo- 
biliires  et  la  procédure  d’ordre,  par  Sili<;u<n,  pré- 

Par  Selicman.  J sidenidu  tribunal  d'Annecy.  1800,  1 volume 

Le  pris  du  meme  ouvrage  sera  réduit  A y Trancs.  s’il 
est  pris  avec  les  Privilèges  et  hypothèques  de  Paul 
Pont  (soit,  les  3 volumes  ensemble 


Par  V.  Marcadé. 


Par  P,  Pont. 


SI  fr. 
6 fr. 


18  fr. 
18  fr. 
9 fr. 


12  fr. 


27  fr. 


L’otwrage est  maintenant  complet,  à l’exception  du  titre  des  Sociétés 
(art.  1832  à 1873),  qui  ne  pourra  être  commenté  qu'après  la 
promulgation  de  la  loi  en  ce  moment  à l'élude. 

Il  y a trop  longtemps  que  la  critique  a apprécié  l'ouvrage  de  M.  M.arcadé,  conti- 
nué par  M.  le  coiisi  illcr  P.  Pont,  pour  qu’il  y ail  encore  A en  faire  l'éloge  Les  Juris- 
consultes les  plus  autorisés  du  barreau  et  de  la  magistrature  oui  as.sez  hautement 
proclamé  les  qualités  exceptionnelles  qui  distinguent  eette  oeuvre.  Il  sulllrs  de  rap- 
peler les  opinions  de  maîtres  tels  que  Benech,  professeur  A la  Farulié  de  droit  de 
Toulouse  i Eiifiinr,  protesseur  A la  Faculté  de  droit  d'Aix  ; Oriz,  professeur  A l'L'ni- 
versité  de  Bruxelles;  Oan-lie  tsie,  avocat  A la  Cour  impériale  de  Paris;  Durvraier, 
conseiller  d'Etat,  ancien  bâtonnier  deVordre  des  avocats  A la  Cour  impériale  de 
Paris;  Charles  tiovguier,  conseiller  A la  Cour  de  cassation  ; Laurnnge.  président  du 
tribunal  civil  do  Lyon;  de  Vatimesnil,  ancien  ministre  de  l’instruction  publique, 
ancien  avocat  général  à la  Cnur  de  cassation.  — Le  livre  méritait  toutes  les  appré- 
ciations flatteuses  dont  il  a été  l’objet,  et  l’opinion  publique  l'a  prouvé  : la  publication 
datait  A peine  de  huit  ans  que  déjà  elle  arrivait  A la  quatrième  édition,  et  plus  de 
20,000  exemplaires  éiaii  nt  v-ndus  tant  en  France  qu’A  l'etranger. 

Nous  croyons  que  si  l'on  reclierche  la  cause  de  cette  faveur  exceptionnelle,  on  la 
trouvera  facilement  dans  le  but  essentiellement  pratique  indiqué  déjà  par  Marcadé 
et  si  nettement  accusé  dans  l'œuvre  de  son  digne  continuateur. 

La  Jurisprudence  y C't  examinée  avec  le  même  soin  que  la  doctrine,  et  toutes  les 
difficultés  y sont  résolues  aiec  cette  indépendante  franchise  qui  forme  le  trait  saillant 
des  écrits  de  Marcadé.  (Voy.  Pont.) 

A cette  œuvre  se  rattache  d'une  manière  intime  le  Commentaire  de  M.  Seligman 
sur  la  loi  de  1868.  relative  A la  Procédure  d'ordre,  lequel  a été  annoté  par  M.  Paul 
Pont,  et  ms  en  rapport  avec  son  Traite-Commentaire  des  Privilèges  et  Hg[o- 
thtques.  (Voy.  éelicnan.I 
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MARCADÉ 

Auteur  de  V Explication  théorique  et  pratique  du  Code  Napoléon, 

ÉTUDES  DE  SCIENCE  RELIGIEUSE 

EXPLIOUÈB  PAR  L’EXAMEN  DE  LA  NATURE  DE  L’HOMîIE 

CO!(TBNAnT,  ATEC  UNE  mtFACS  : 

l»  Les  principes  de  la  Théodicée  cl  l’établissement  de  la  mission 
divine  de  l’Église;  2°  Un  examen  démontrant  l’accord  intime  de 
la  raison  et  de  la  foi,  dn  libéralisme  et  du  christianisme;  3°  Des 
mélanges  terminés  par  la  critique  du  jugement  porté  sur  Vol- 
taire, sa  pbilosopbic  et  la  révolution  dans  \’ Histoire  des  Girondins. 
4847,  4 vol.  in-8 7 fr. 

La  Science  refigku.te  traite  do  Dieu,  de  ses  attribiît»;  des  rapports  que  Dieu  a 
postas  cntrft  rhomote  et  lui,  entre  l’hommo  et  ses  scmblabtea.... 

Ce  qui  est  indispensable  et  d’absolue  nécessité  pourriiomme,  c’est  de  savoir  : — 
pourquoi  il  se  trouve  sur  la  terre,  dont  il  doit  disparaître  bientôt  ; — pour  quelle  fin 
Il  a été  fait,  vers  quel  but  il  lui  faut  diriger  ses  travaux,  et  quelles  règles  il  doit 
suivre  pour  atteindre  ce  but;  — en  un  root,  quelles  sont  scs  destinées  et  par  quels 
moyens  il  les  peut  réaliser. 

Cette  connaissance  do  nos  destinées  et  des  moyens  que  nous  avons  do  les  accomplir 
est  donc  le  seul  fondement  logique,  la  base  nécessaire  et  forcée  de  toutes  les  autres  : 
c’est  sur  elle  que  repose  tout  lo  reste.  Or,  cette  conoaissnnee,  c’est  la  science  reli- 
gieuse qui  s’en  occupe;  donc  c’est  la  science  religieuse  qu’il  nous  faut  étudier  avant 
tout. 

Les  idées  que  l’auteur  développe  appartiennent,  non  pas  seulement  à la  science 
religieuse,  A la  pliilosopliic,  mais  aussi  à la  science  rlu  flrnii^  de  telle  sorte  qu’elles 
rentrent  dans  lo  domaine  du  Jurisconsulte,  môme  considéré  comme  tel  ; à l’appui  de 
ses  preuves,  V.  Marcadé  cite  le  professeur  Burlamaqui  et  le  savant  et  judicicax 
Domat  ; après  ces  exemples,  oo  ne  devra  pas  trouver  étrange  qu’un  avocat  ait  publié 
en  môme  temps  un  ouvrage  sur  la  Science  religieuse  et  une  Explication  du  Code 
Napoléon. 

MERGER.  Traité  dea  aaanrancea  «nr  la  itc.  4838,  4 roi. 
in-8 5 fr. 

Ce  livre  est  le  seul  qui  traite  d'une  mani6ro  coinpiiitcet  spéciale  la  matière  si  inté- 
ressante des  assnranroa.  Le  plan  de  rouTr.age  est  conçu  de  manière  qu’assurés, 
assureurs  et  Jurisconsulies  y trouveront  tous  les  documents  pas.sibles  dans  leur  ordre 
le  plus  logique,  et  surtout  les  questions  qui  touchent  aux  assurances  au  point  de  vue 
du  droit  et  de  la  pratique.  C'est,  A cet  égard,  un  traité  romplet.  L auteur,  déjà 
connu  par  plusieurs  ouvrages  de  droit,  a su  donner  A son  livre  le  double  caractère 
d’un  traité  de  jurisprudence  et  d'un  manuel,  et  il  a tenu  compte  du  développement 
important  que  l'institution  piend  ch.aque  jour. 

— Dlmertation  «ar  la  aneMtlon  de  raatlon  des  Compagnies 
anonymes  et  spécialement  des  Compagnies  d’assurances  à primes 

fixes  contre  l’incendie.  4839,  in-8 4 fr.  50 

MËRILI40U.  l«N  parlemente  de  France.  Leur  caractère  poli- 
tique depuis  Philippe  le  Bel  jusqu'en  4789.  4863,  4 vol.  in-8. 

9 fr. 

La  que.iiion  des  parlements  embrasse  toute  l'histoire  du  développement  social  et  po- 
litique de  la  France,  car  l’histoire  des  institutions  est  l’histoire  politique  d'an  pays. 
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n n'existe  sur  cette  importante  madère  historique  que  l'ouvrage  de  M.  le  Baatard 
d’Estang,  publié  ou  1858;  tout  co  qui,  en  dehors,  a été  écrit  sur  los  parlcm‘'‘nts,  ne 
comprend  que  Tbistoire  des  parlements  provinciaux  et  non  rensenible  historique  de 
ce  grand  corps  politique  et  judiciaire. 

M.  Mérilhou,  remontant  aux  origines  de  rinstitution,  fait  rhisloire  de  tontes  les 
grandes  Juridictions  qui  l'ont  suivie  : tribunal  dos  fiefs,  Justice  royale,  cour  du  roi, 
cours  des  pair<,  parlement  de  saint  Louis,  organisation  Judiciaire,  etc. 

Rien  n'est  plus  intéressant  à lire  : rautenr  décrit  dans  un  style  simple  et  plein  de 
noblesse,  les  origines,  le  développement  et  les  causes  qui  amenèrent  la  chute  du  ré* 
gime  féodal  ; — comment  sc  pi^para  l'affranchissement  des  communes,  la  part 
des  conseillers  de  la  couronne  dans  cette  œuvre  si  politique  d'émancipation  sociale  ; 

— quel  fut  le  rôle  des  parlements  dans  les  circonstances  qui  mirimi  en  péril  l’unité 
française,  et  quelle  résistance  apportèrent  ces  courageux  magistrats  aux  empiétements 
du  pouvoir  royal.  C'est  là  une  histoire  complète  et  d'une  haute  portée  philosophique, 
dont  une  analyse  ne  peut  donner  un  aperçu,  mais  qu'il  faut  lire  et  méditer,  parce 
qu'elle  est  à In  fois  pour  notre  époque  civilisée  une  consolation  et  un  enseignement. 

MILLION  (Ch.).  De  la  loyauté  commerciale  (Extrait  de  la 
lievue critique  de  Législation,  elc.).  1859,  in-8 I fr.  50 

— Voy.  Tables  des  Ilevues. 

MOLIN'IEtl.  Du  duel.  Examen  du  dernier  projet  de  loi  sur  le 
duel,  approuvé  en  1851  par  une  commission  de  l’Assemblée  lé- 
gislative, et  du  rapport  préparé  par  M.  A.  Valette,  président  de 
cette  commission.  1861,  in-8 Sfr. 

— > ÉtudeM  Jurldlfiiie*  et  pratique*  *ur  le  uouveau  Code 
de  JuMtlce  militaire  pour  l'armée  de  terre.  1800, 
in-8’ 3 fr. 


MOLLOT, 

Conseiller  à U Cour  impériale  de  Paris. 


BOURSES  DE  COMMERCE 

AGENTS  DE  CHANGE  ET  COURTIERS 
Ou  législation,  principes  et  jurisprudence  qui  les  organisent,  qui 
les  régissent  en  France  et  dans  les  Colonies,  et  peuvent  être  ap- 
plicables à d’autres  officiers  publics,  tels  que  receveurs  géné- 
raux, notaires,  commissaires-priseurs,  etc.,  etc.  3'  édition,  en- 
tièrement refondue.  1853,  2 vol.  in-8 14  fr. 

!'•  PARTIE.  — Des  bourses  de  commerce  en  général.  — Des  agents  de 
change,  origine,  institution,  attributions.  — Hègles  particulière^.  — 
Jeux  de  bourse.  — Défenses  faites.  — Responsabilité. 

2«  PARTIE.  — Des  agents  de  change.  — Principes  généraux.  — Droits.  — 
Courtage.  — Contraventions  punies.  — Actions  de  l'agent,  du  client  et 
des  tiers.  — Des  actions  pénales.  — De  la  chambre  syndicale  et  du  syn- 
dic. — Des  courtiers.  — Leur  classification.  — Conditions  d’admission. 
— Attributions  des  courtiers  de  marchandises.  — Des  courtiers  interprè- 
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te»  et  de  leur»  attributions.  — De»  conducteurs  do  navire».  — Règles  et 
obligations  dos  courtiers.  — Garantie  de  leur»  actes.  — Droits,  cour- 
tages, défenses  faites.  — Usurpation»  défendues.  — Cessation  des  fonc- 
tions de  courtiers. — Chambre  syndicale  des  courtiers.  — Régies  spé- 
ciales aux  colonies.  — Appendice.  — Analyse  alphabétique  de  toutes  les 
matière»  contenues  dans  les  deux  parties. 

L’ouvrage  sur  les  Bowsex  df  commerce^  dont  on  annonce  ici  une  troisième  édition 
considérablement  augmentée,  est  le  seul  qui  ait  traité  celle  matière  importante.  Mais 
plusieurs  années  se  sont  écoulées  depuis  la  deuxième.  Si,  pendant  cet  intervalle,  la 
législation  spéciale  a fait  peu  de  pn>grès,  la  Jurisprudence  a Axé  plusieurs  points  de 
droit  qui  éiaieru  en  discussion  : lea  éléments  cl  rintérèt  du  sujet  se  snnt  agrandis 
avec  le  développement  du  commerce  et  de  l'industrie;  les  opérations  de  la  Bourse 
donnent  lieu  chaque  Jour  à des  discussions  qui  ne  se  vident  que  par  l'intervention 
des  tribunaux;  il  était  donc  nécessaire  de  mettre  le  livre  au  courant  des  faits  et  des 
aolutions  survenus. 

L’utilité  d’un  pareil  traité  serait  donc  démontrée  par  son  objet  même,  si  elle  n’a- 
vait pa^été  appréciée  depuis  longtemps  par  lea  jurisconaultcset  les  tribunaui  ;ellc  ne 
peut  que  s’accroltie  encore  par  les  additions iniportantea  qui  viennent  d'étre  faites. 

La  forme  pratique  du  livre  le  met  d’ailleurs  à la  portée  de  toutes  personnes,  des 
banquiers,  commerçants,  capitalistes  et  rentiers. 

MOLLOT.  Boni-Men  de  rommerre  (Introduction  à l’ouvrage 
des).  1853,  in-8 1 fr.  SO 

MOREAU,  notaire  à Saint-Chner.  Rapport  présenté  à l’Assemblée 
générale  des  notaires  de  l'arrondissement  sur  la  question  des 
actes  à plusieurs  dates.  1839,  in-8 1 fr.  oO 

NICIAS-GAILLARD,  président  de  chambre  à la  Cour  de  cassation. 
Du  teMtument  myiitlque,  et  en  particulier  de  l’obligation 
de  le  sceller,  c’est-à-dire  d’y  imprimer  un  sceau  (Extrait  de  la 
Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1837,  in-8 1 fr.  30 

— D‘un  exemplaire  de  la  irt^a-auclenne  ronlume  de 
Poitou,  existant  à la  bibliothèque  de  la  Cour  de  cassation  (Ex- 
trait delà /fecuecnV/çuerfeAcÿis/a/io»,  etc.).  1838,  in-8.  1 fr.  50 

NYPELS.  Examen  critique  de  l'HIwtoIre  du  droit  fran- 
çal»,  par  M.  Lafcrrièrc  (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législa- 
tion, elc,).  1839,  in-8 1 fr.  30 

PAGÈS,  avocat  à la  Cour  impériale  de  Montpelliér.  De  la  rewpon- 
•ablllté^  de«  nolalrew,  ou  Exposition  complète  et  raisonnée 
de  la  doctrine  et  de  la  jurisprudence  en  matière  de  dommages- 
intérêts  qui  peuvent  être  réclamés  contre  les  notaires,  à raison 
dn  préjudice  causé  dans  l’cxcrcice  de  leur  profession  ; suivie  d’un 
tableau  synoptique  des  obligations  légales  dont  l’inobservation 
peut  engager  la  responsabilité  des  notaires  à l’égard  de  leurs 
clients.  1813,  1 vol.  in-8° 4 fr. 

L'ourrage  de  M.  Pagès  jouit  d’une  considération  méritée.  Il  expose  la  qnestion  A 
un  autre  point  de  vue  que  le  savant  coniinuateur  de  Marcadé,  qui  a publié,  lui 
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aussi»  un  traiu^  substantiel  de  la  responsabilité  notariale,  et  Ton  peut  dire  que  les 
deux  ouvrages  doivent  ôiro  lus  par  les  notaires  qui  désirent  connaître  tous  les  cas 
qui  peuvent  engager  moralement  ou  pécuniairerount  leur  responsabilité. 

Jusqu'ici  les  autours  ne  s'étaient  guère  occupés  que  de  la  garantie  résultant  de  la 
;m//t7^dcs  actes  L’ouvrage  de  M.  Pagès  parcourt /our  Icsc.osde  lesponsabiiité,  qu’il 
réunit  en  fln.&sant  dans  un  tableau  synoptique.  Il  envisage  les  ni>tain;s  dans  leurs 
relations  avec  le  îrésor  (certificats de  propriété  ou  de  vie,  enregistrement),  avec  lea 
iKirticuliers  (déj'éis,  maudais,  placemeatsj,  avec  leurs  ckres  et  leurs  culli^gues, 

PÂIGNON.  Peumécai  et  oplnionm  de  l^ol«-Ptilllppe  »ur  leu 
aflTalrcM  de  TÉlut.  'édit.,  1850,  I vol.  in- 18 4 fr. 

Les  devoirs  et  1rs  droits  sacrés  de  1a  royauté,  los  devoirs  et  les  droits  non  moins 
sacrés  des  nations  sont  tracés  Ut  en  caractères  pleins  de  dignité  et  d’énergie,  dans  un 
style  naturel,  sobre»  màle,  qui  rappelle  la  manière  des  grands  maîtres  du  dix*sep> 
lièmc  siècle.  Les  règles  poliiiques  qui  doivent  présider  à tous  les  latérèLs  de  la  so- 
ciété et  de  à la  religion,  è la  Justice,  à l’éducation,  aux  sciences,  aux  arts, 

au  commerce,  à l'administration,  à la  paix,  4 la  guerre,  y sont  exposés  avec  une 
netteté,  une  vigueur  dignes  do  l’immortel  publiciste  dont  le  puissant  génie  burina, 
pour  les  Âges  futurs,  les  lois  imprescriptibles  du  genre  btimaiu. 

PARIEU  (Esquirou  de),  vice-président  du  Conseil  et  Etat,  membre  de 
rinstitut,  TralCé  de»  Impdts,  considérés  sous  le  rapport  histo- 
rique, économique  et  politique,  en  France  et  à l’étranger.  2*  édi- 
tion, revue  cl  augmcnléeparrauteur.  1866-67, 4 vol.  in-8.'  30  fr. 

Jusqu’à  présent,  on  a considért!  en  France  l'expédient  comme  le  lot  exclusif  dos 
hommes  de  gouvernement  et  les  principes  doctrinaux  comoio  l'apanage  réservé  aux 
savants,  inutile  ou  nuisible  aux  hommes  politiques.  M.  de  Parieu  rattache  cette  ten- 
dance à un  dédain  général  de  la  théorie,  à un  culte  exclusifdes  faits  et  des  intérêts, 
et  la  signale  comme  une  des  plaies  de  la  société  française.  L’ouvrage  dont  nous  allons 
rendre  compte  réagit  contre  cette  tendance.  Il  a été  accueilli  de  manière  à prouver 
que  la  plaie  tout  au  moinn  n’était  pas  incurable,  et  en  peu  d'années  l’auteur  a été 
iuvité,  par  l’empressement  de  cet  uccucil,  à faire  paraître  une  seconde  édition.  Nous 
comprenons  au  surplus  que  les  administrateurs  Rnauciers  n’aient  point  blâmé  M.  de 
Parieu,  comme  celui-ci  paraissait  lo  craindre,  d'avoir  fait  d’une  branche  de  gouver- 
nement i’objci  d’une  étude  scientiflque.  Le  Judicieux  Président,  s’il  expose  d^un  es- 
prit élevé  les  idées  théoriques  écloses  dans  le  cerveau  des  penseurs,  s’il  proclame  la 
nécessité  pour  les  hommes  d État  d'avoir  un  idéal  de  Justice  et  de  perfection  eu  ma- 
tière d’impôts,  et  de  s’en  rapprocher  le  plus  possible,  n’accorde  pas  moins  d'attention 
à ce  qui  existe.  11  décrit  les  insliiutions  du  présent  avec  tant  do  soin  et  do  détails  ; 
U cherche  avec  tant  d'impartialité  les  motifs  du  législateur:  il  montre  avec  tant  de 
netteté  les  difïicnltés  de  l'application,  qu'aprés  avoir  lu  son  livre,  nul  n'est  tenté  de 
demander  une  réforme  radicale.  11  est  ficUe  de  précisera  priori  les  qualités  d'un 
bon  impôt  et  de  Jiigv^r  d'après  ce  type  tous  les  impôts  existants  M.  de  Parieu  n'i- 
gnore pas  et  ne  laisse  pa»  ignorer  à cet  égard  les  exigeno  s de  l'économie  politique. 
Mais  une  société  a dos  piécédents,  des  roceurs,  des  habitudes;  insensé  serait  celui 
qui,  pour  la  gouverner,  n'en  tiendrait  pas  compte,  et  notre  auteur  excelle  à présen- 
ter les  raisons  ou  les  pn'‘jiig<'‘S  qui  rendraient  telle  ou  telle  innovation  pénible, 
odieuse  peut-être,  à ceux  mêmes  dans  l'intéréi  desquels  elle  serait  conçue.  La  mo- 
dération, l'exactitude,  l’examen  mituuieux  de  tous  les  xspecis  d’une  question,  le  désir 
de  tout  faire  cumialtre,  tout  apprécier,  la  balance  équitable  de  toutes  les  considéra- 
tions : tel  est,  à notre  avid,  le  caractère  dominant  du  livre  remarquable  dont  nous 
nous  occupons.  ^SiREV-DeviLLENeuve,  cahier  de  janvier  1867.) 

— Éluslc»  hiMiorIque»  et  critique»  »ur  le»  faction»  po»«e»- 
»olre».  1850,  1 vol.  in-8 4 fr. 

Les  Éliuies  do  M.  de  Parieu  sont  un  des  meilleurs  ouvrages  publiés  sur  cette  dif- 
ficile question.  La  théorie  des  actions  possessoires,  d’après  le  droit  actuel,  donne 
naissance  à deux  questions  importantes,  l’une  de  droit,  l’aiitru  de  législation,  sur 
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If^squclles  Topinroo  des  auteurs  n'est  pas  encore  aujourd'hui  complètement  d’accord. 
£n  droit  romain  comme  én  droit  français,  la  matière  des  actions  posscssoirea  est 
hérissée  de  difficultés  et  do  coDiradictioos. 

Le. litre  adopté  par  l'auteur  est  d’tine  grande  exactitude;  ce  sont  bien,  en  effet, 
les  Études  hstorùfucs  et  critiques  d'un  Jurisconsulte  qui  n’a  écrit  qu'après  avoir 
compulsé  les  manuscrits  et  les  ouvrages  do  droit  ancien  et  moderne  sur  les  actions 
posse^soires  et  leurs  origines.  On  sent,  à la  solidité  de  sa  dialectique,  que  l'auteur 
a minutieusement  analysé  et  commenté  scs  textes  ; aussi  a t-il  fourni  sur  cette  ma* 
tière  le  livre  qui,  à notre  avis,  peut  le  mieux  guider  les  juri>consultes  et  les  prati* 
ciens  sur  ces  questions  d'un  si  grand  intérêt  social.  (R.  Daalsts,  avocat  au  consei/ 
d'Ètat  et  à la  Cour  de  cassatùjn,) 

PâSCÂUD.  Étude  «ur  la  «ur^elllance  de  la  liante  police. 

Ce  qu'elle  a été,  ce  qu’elle  est,  ce  qu’elle  devrait  être  (Extrait 
de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.),  1865,  in-8. ...  1 fr.  50 

PÉRISSAT,  docteur  en  droit,  ancien  membre  de  rUniversité,  Ennei- 
gement profennionnel*  agricole*  Induntrlel  et  com- 
mercial* ou  Entretiens  familiers  sur  le  droit  usuel,  l’écono- 
mie politique  et  rurale,  la  statistique  et  la  comptabilité  indus- 
trielle et  commerciale.  A vol.  in-12,  1862-1803 6 fr. 

Les  livres  élémentaires  sont  difficiles  à rédiger,  en  ce  sens  qu'ils  doivent  exposer 
une  science  ^ans  en  parler  la  langue,  être  simples  sans  tomber  dans  la  trivialité,  et 
compréhensibles  tout  en  ne  contenant  que  les  développements  indispensables  et  des 
formules  réduites  à l’expression  la  plus  courte.  Or,  [la  simplicité  et  la  concision  sont 
des  qualité»  auxquelles  on  reconnaît  les  maîtres,  et  peu  les  possèdent.  Les  ouvrages 
élémentaires  que  publie  M.  Périssat  sous  le  titre  modeste  d'£w/re/ir«^  familiers,  se 
recoinmaiideut  par  ces  précieuses  qualités,  cl  se  relient  entre  eux  par  une  corrélation 
qui  eu  complète  renseignement. 

Les  différents  organes  de  la  pre.ssc  politique  ot  le  Journal  des  Économistes  se  sont 
occupés,  à plusieurs  reprises,  de  cette  intéressante  collection,  qui  a pour  but  de  vul- 
gariser, parmi  les  classes  moyennes,  des  connaissances  utiles  au  développement  des 
intérêts  privés. 

Ces  ouvrages  se  vendent  séparémefit  ; 

— Petite»  leçon»  de  droit,  à l’usage  de  renseignement  pri- 

maire, suivies  d’un  vocabulaire  par  ordre  alphabétique,  conte- 
nant la  définition  des  principaux  termes  de  droit.  1862,  1 vol. 
in-12 i fr. 

t 

Vulgariser  les  éléments  du  droit  est  une  œuvre  utile  et  d'un  haut  intérêt  social, 
parce  qu’elle  eipr  lme  comme  conséquence,  rhabiludeet  l’obligation  du  devoir.  Chacun 
sent  aujonrd’liiii  la  nécessité  d'infiltrer  dans  les  masses  ces  notions  qui  élèvent  le 
niveau  de  riuirlligcoco  et  anoblissent  le  cœur.  La  préLeclure  do  la  Seine  a souscrit 
1 un  certain  nombre  d'evemplaires  des  Prlilet  leçons  de  droil  pour  les  pris  à distri- 
buer dans  les  écoles  du  département,  et  plusieurs  communes  en  ont  fait  acquisition 
pour  leurs  bibliothèques  communales.  C’est  le  meilleur  éloge  que  nous  puissions  fsire 
de  ce  volume  si  substantiel  dans  son  niodestci  format, 

— Cour»  pratique  »ur  le»  ÿl^menf»  du  droit  rommer- 
rial,  à l’usage  de  l’enseignement  professionnel,  agricole,  in- 
dustriel et  commercial,  suivi  d’un  vocabulaire.  1802,  1 vol. 

in-12 2 fr. 

L'œuvre  que  nous  recommandons  particuliêremont  est  le  Cours  pratùjue  sur  les 
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éléments  ilu  droit  commercial.  On  y rencontre  les  m^mes  qualités  que  dans  les  En- 
treticfis,  cl  de  plus  une  rire  Iiabileté  à truilcr  et  é synthétiser  les  matières  juridiques. 
En  neuf  leçons  très-courtes,  Ihauleur  trouve  moyen  d’exposer  toute  l'économie  du 
Code  de  commerce,  d'en  montrer  l’harmonie  et  d'en  expliquer  les  difficultés.  C’est 
un  tour  de  force  qui  n'ar.xit  pas  encore  été  tenté  jusqu'à  notre  époque  et  qui  ne  pou- 
vait être  entrepris  que  par  un  jurisconsulte  expert  et  judicieux.  Nous  ne  doutons  pas 
que  les  jeunes  intelligences,  pour  lesquelles  M.  Périssat  a écrit,  ne  recueillent  un 
grand  prodt  de  la  lecture  des  livres  d'un  aussi  bon  professeur.  (C.  Millio.v.) 

PÉRISSâT.  EntroUeiM  ramlllcrs  «or  l'économie  politique 
et  la  •tatlMliquo,  à l’usage  de  l’enseignement  professionnel, 
etc.,  suivi  d’un  vocabulaire  de  l’économie  politique.  1862,  1 vol. 
in-12 2 fr. 

Ce  sujet  est  vaste,  et  l'auteur  n'en  a fait  ici  qu'un  résumé.  Mais,  tel  qu'il  est,  ilsuffii 
pour  inculquer  d’une  manière  durable  dans  la  mémoire,  les  nations  do  cette  science 
indispensable  à connaître  aujourd'hui  pour  quiconque  veut  raisonner  sur  un  sujet 
politique  ou  industriel. 

— Entretien»  ramlllera  sur  l'économie  rurale,  suivis  d’uu 

vocabulaire  de  l’économie  rurale.  1862,  1 vol.  in-12. ...  1 fr. 

PHILIPPE  FÉRAL  (tEuvreade),  avocat  d la  Cour  impériale  de  Tou- 
louse, ancien  bâtonnier  de  l'ordre,  membre  de  L'Académie  des  Jeux 
floraux  et  de  l'Académie  de  Législation,  etc. 

1859,2  vol.  in-8° 10  fr. 

Esprit  élevé  et  original,  Philippe  Féral  a été  l’une  des  illustrations  du  barreau  tou- 
lousain. Ses  oeuvres  s’adressent  a tous  les  amis  des  lettres  et  de  l’éloquence  judi- 
ciaire, elles  ont  de  droit  leur  place  dans  la  bibliothèque  des  hommes  de  goût,  qu’ils 
appartiennent  au  barreau  ou  à la  littérature. 

PICOT,  ^'otea  «ur  l'orKanlwatlon  de»  tribunaux  de  police 
deliondre».  1862,  in-8 1 fr.  50 

L’opinion  publique,  à l'occasion  d'un  procès  des  dernières  assises,  s’est  émue  des 
rignenrs  et  des  formalités  de  l'instruction.  La  mise  au  secret  et  la  détention  préven- 
tive ont  surtout  éveillé  de  nouveau  l’attention  des  publicistes  et  des  jurisconsultes,  et 
ils  ont  principalement  tourné  leurs  regards  vers  l’organisation  des  tribunaux  de  po- 
lice  à Londres,  qui  fonctionnent,  il  faut  le  dire,  avec  une  célérité  qui  n'eiilève'rien  aux 
garanties  sociales.  H.  Picot,  dans  un  travail  très-remarqué,  a fait  une  monographie 
complète  et  intéressante  de  l'organisation  de  ces  tribunaux  de  police,  et  son  œuvre 
nous  parait  de  nature  à faire  .avancer  la  question  et  à appeler  l’atlcntion  de  tous  les 
esprits  sérieux.  (Paulin  Duplessis.  — La  Presse.) 

— Obaervatloiu  »nr  le  projet  de  loi  réorganisant  la  mise 

en  liberté  provisoire  (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législa- 
tion, etc.).  1865,  in-8 1 fr.  50 

— lie  traité  d'extradition  entre  la  France  et  l'Angle- 

terre à propos  d’une  récente  décision  de  lu  Cour  du  ban  de  la 
reine  (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1866, 
in-8 1 fr,  60 

PÜCHONNET.  Ue  l'errenr  de  droit  (Extrait  de  la  Revue  criti- 
que de  Législation,  etc.).  1858,  in-8 1 fr.  30 
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PONT  (P.),  conseiller  à la  Cour  de  cassation.  Expllcallon  théo- 
rique et  pratique  du  Code  Wapoléon.  (Voy.  Marcadé  et 
Pont.) 

— Traité  du  contrat  do  mariage.  (Voy.  /lodièrc  et  Pont.) 

— haiitlee  immobllièrei*,  etc.  (Voy.  Seligman  et  Pont.) 

— Obeervatlon»  critlqueM  sur  la  jurisprudence  de  la  Cour  de 

cassation  relativement  au  droit  de  la  femme  vis-à-vis  des  créan- 
ciers de  la  communauté  par  rapport  à scs  prélèvements  et  à scs 
reprises,  après  dissolution  de  la  communauté  (Extrait  de  la 
Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1854,  in-8 2 fr. 

— De  l'elTet  de  l'inecrlpilon  du  créancier  subrogé  par  rap- 

port à rbypotbèquc  légale  de  la  femme  et  des  états  partiels  sur 
transcription.  1800,  in-8 2 fr, 

M.  Paul  Pont,  dans  son  ouvrage  snr  les  Privilé^et  et  hypithèaues^  a traité  la 
question  hypothécaire  sons  toutes  ses  faces,  et  ton  livre  est  aujouruhui  le  commeo- 
taire  doctrinal  du  barreau  et  de  la  magistrature.  Mais  la  pratique  des  affaires  donne 
quelquefois  naissancu  & des  arrêts  dont  le  véritable  sens  a besoin  d’éire  élucidé  par 
des  observations  spéciales.  CN‘St  ce  motif  qui  a engagé  M.  Pont  k publier  le.s  deux 
brochures  que  nous  signalons  ici  et  qui  sont  extraites  de  ia  Revue  cndquede  iégûia- 
tion  et  de  juritprudcnce.  Les  ofQciers  ministériels  et  les  légistes  y trouveront  d'utiles 
conseils  sur  ces  questions  controversées. 

— De  la  publlcllé  den  Hubro^atlontt  A l'hypolbs^qae  lé- 

gale  de  la  femme,  et  spécialement  de  l’elfet  de  la  simple 
mention  sur  les  registres  du  conservateur,  tant  d’après  le  Code 
Napoléon  que  d’après  la  loi  du  23  mars  18.55  sur  la  transcription, 
cl  des  reprises  et  prélèvements  de  la  femme  mariée  en  commu- 
nauté modifiée  par  les  clauses  et  reprises  d’apports  francs  et 
quittes.  (Observations  critiques  sur  les  arrêts  de  la  Cour  de  cas- 
sation, des  4 février  et  16  avril  1856.)  (Extrait  de  la  Revue  critique 
de  Législation,  etc.).  1857,  in-8 3 fr. 

— DcwquulItéMd  u conaeolcment  en  matière  de  mariage. 

et  spécialement  du  mariage  contracté  par  erreur  avec  un  forçat 
libéré  (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Lcgislalim,  etc.).  1861-62, 
in-8  (Deux  dissertations) 4 fr. 

Cette  cau&c  épineuse,  sur  laquelle  la  Cour  de  cassation  s’ost  prononcée  on  dernier 
ressort,  a eu  le  privilège  de  passionner  l'opinion  publique,  même  à l'étranger. 
M.  Pont,  Tun  des  auteurs  du  Traité  du  finirai  de  uiQviaye.,  a soumis  à l'examen 
d’une  critique  rigoureube  les  éléments  de  la  cause  et  les  considérants  de  l’arrêt  de  la 
Cour  souveraine,  (^cs  deux  dissertations  sont  d’un  grand  imérôt  paur  les  juriscon- 
sultes et  eu  quelque  sorte  un  chapitre  à ajouter  au  savant  traité  de  cet  auteur  sur  la 
matière  générale  du  comrat  de  mariage. 

— De  I»  rcMpoiiMablIlté  des  notaire»  (Extrait  de  la  Revue  cri- 
tique de  D‘yislütioriy  etc.).  1860,  in-8 2 fr. 
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PONT(P.).  Marcadt^  (article  nécrologique  sur)  (Extrait  de  la  lievue 


critique  de  Législation,  etc.).  1854,  in-8 1 fr.  50 

— Voyez  Revue  critique  de  Législation. 

PORTALIS.  DiMcour*  cl  travaux  Inédllit  sur  le  Concordat  de 
1801  (26  messidor  an  IX).  1845,  1 vol.  in-8 9 fr. 


• Les  travaux  de  Portalis  ne  se  bornent  pas  à offrir  un  recueil  do  tout  ce  qui  a été 
« dit  pour  ou  contre  les  opinions  émises  par  le  clergé  h différentes  époques  ; ils  pré- 
• sentent  la  pensée  d’un  publiciste  profondément  versé  dans  ces  matières,  entière- 
■ ment  établie  et  développée  avec  uno  sagacité  peu  commune,  etc.  n 

PROTAT.  (Voy.  Malnperf  et  Protnt.) 

PUJOS.  De  la  li^gilMlallon  civile. criminelle  et  admlnlitlra- 
tlve  dcH  ÉlalM  ponllllcanx.  1862,  1 vol.  in-8 4 fr. 

Cette  matière  inexplorée  de  la  législation  des  États  de  l'Église  était  difficile  h ras- 
sembler et  coordonner.  M.  Pnjos  y a apporté  une  grande  liabileté  et  a fait  un  travail 
qui  sera  lu  et  consulté  fructueusement  par  tous  ceux  qui  s'occupent  de  droit  com- 
paré, ainsi  que  par  les  avocats  et  les  publicistes. 

4)n  ne  peut  être  plus  complet  et  plus  logique  qu’il  ne  l'a  été  dans  cet  exposé  suc- 
cinct et  Adèle,  et  J'aime  à croire  que  je  ne  fais  que  devancer  ici  l'opinion  des  esprits 
que  séduisent  les  divisions  méthodiques,  en  déclarant  que  l’ordre  suivi  par  M.  PuJos 
témoigne  d’une  réelle  puissance  d’analyse  et  d’une  grande  portée  d’esprit.  (Gustave 
Roi’sset,  ffroue  cri'/iqur,  tom.  XX,  page  184.) 

QUÉNAULT.  Du  dévaveu  d©  paternité  en  cas  de  séparation 
de  corps  (E.xlrait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1857, 

in-8 1 fr.  50 

RAMEAU.  De  la  «alMlo  Immobilière,  et  particuliérement  de  la 
clause  dite  de  voie  parée  (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Légu~ 

lotion,  etc.).  1860,  in-8 1 fr.  50 

R.VYNOUARD,  membre  de  l'Institut.  Ulmtolre  du  droit  muni- 
cipal en  France  sous  la  domination  romaine  et  sous  les  Irois 

dynasties.  1829,  in-8 15  fr. 

REGNAULT  (A.).  De  ravertlMocment  préalable  ordonné  par 
l’art.  2 de  la  loi  du  2 mai  1855;  — de  la  voie  civile,  de  la  voie 
criminelle,  de  l’adage  : Electa  una  via,  non  dntur  recursus  ad 
alteram  (Extrait  delà  Revue  a-itique  de  Législation,  etc.).  1866, 

in-8 1 fr.  50 

REGNAULT  (B.).  lllNtolre  du  conmell  d’Éiai  depuis  son  ori- 
gine jusqu’à  ce  jour,  contenant  sa  composition,  etc.  2*  édition, 
1853,  1 vol.  in-8 7 fr,  50 

L’auteur  ne  s’est  pas  proposé  d'entrer  dans  un  examen  détaillé  des  diverses  ma- 
tières importantes  qui  font  l'objet  des  travaux  du  conseil  d’État.  C’est  à un  point  da 
vue  purement  historique  qu’il  a considéré  co  grand  corps,  et  il  a pris  4 tâche  de  tracer 
un  tableau  Adèle  et  compîet  des  modifleations  successives  que  lui  ont  fait  subir  les 
révolutions  politiques  depuis  sa  création  sous  Philippe  le  lie!  jusqu'à  nos  iniirs.Doe 
p.arcille  étude  présentait  en  elle-même  un  sérieux  intérêt  : car  le  conseil  d’État  a été 
appelé,  à toutes  les  époqttes,  à jouer  un  réle  éminent  dans  le  gouvernement  du  pays, 
et  son  liisloirc  forme  nue  page  importante  de  l’histoire  générale  do  la  France.  M.  Ré- 
gnault a su  traiter  d’une  unnière  piquante  un  sujet  dont  le  choix  était  déjà  si  heu- 
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renj,  et  le  travail  qu'il  vient  de  publier  est  plein  de  renseignements  curieux  tant  sur 
les  hommes  remarquables  qui,  A diverses  t'poques,  ont  fait  la  gloire  du  conseil  d’État, 
que  sur  les  phases  différentes  que  cette  institution  a traversées.  Ce  qui  donne  à l’/Zù- 
toire  du  cunseit  d’Etal  nn  intérêt  tout  particulier,  c'est  le  snin  qu’a  eu  l'auteur  d’y 
placer  une  stirie  d’articles  biographiques  sur  les  membres  les  plus  éminents  du  con- 
seil, soit  avant  la  Itévolution  de  IÎ89,  soit  depuis  celte  époque.  Chacune  des  notices 
qui  s’appliquent  nux  membres  du  conseil  d'Élat  moderne  est  accompagnée  du  fac- 
similé  d‘un  autographe  de  l’homme  qui  fait  l'objet  de  la  notice. 

REVEL.  Tralu^  rtc  rartiilts^re.  1861,  i vol.  in-8 2 fr. 

Ce  traité  présente,  en  regard  des  articles  de  la  loi,  une  analyse  méthodique  des 
arrêts  do  la  Cour  de  cassation,  ainsi  que  l’opinion  des  auteurs  les  plus  autorisés.  Le 
livre  de  M.  Revel  e.st  substantiel,  facile  à consulter,  et  peut  être  dStn  grand  secours 
pour  le  travail  du  cabinet,  comme  pour  les  incidents  de  l’audience. 

REVERCnON,  avocat  au  conseil  d't'Iat  et  à la  Cour  de  cassation,  ancien 
maître  des  requêtes  de  1'*  classe.  Dcm  nntoriHallonw  rte  platrter 

nécessiiircs  aux  communc.s  et  établissements  publics.  2*  édit., 
183.3,  I vol.  iii-8 7 fr. 

Ce  livre  s’adresse  aux  conseillers  municipaux,  aux  maires  et  aux  fonctionnaires,  de 
l’administr.Mion  départementale.  Les  magistrats  nuinicipauvy  trouveront  un  guide 
érudit  sur  la  matière  si  délicate  des  autorisations  de  plaider,  et  des  notions  très- 
exactes  mr  la  procédure  administrative  et  la  responsabilité  commiin.ale. 

L’auteur  a développé  dans  ce  volume  le  travail  qu’il  a été  chaigé  de  faire  par 
H.  Vivien,  président  du  conseil  d’Éiat.  L’importance  de  la  matière  traitée  dans  cet 
ouvrage  et  le  choix  du  conseil  d’État  dispensent  de  détails  sur  un  livre  digne  à tons 
égards  du  patronage  sous  lequel  il  a été  composé  et  publié. 

— De  la  WHHpeiiMlon  rtesi  IrallemcnlN  crrU^stlaMliqueN  ou 

rivliN  par  mesure  administrative  (Extrait  de  la  nevue  critique  de 
Législation,  clc.).  1861,  in-8 1 fr,  .30 

— De  la  coiiMlItnflonnallU^  rtu  rtëcrct  rtu  B Janvier 

iSrtI  (Extr  ait  de  la  fleoue  critique  de  Législation,  etc.).  1861, 
in-8 1 fr.  30 

— Des»  eonflllN  (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.). 

18.33,  in-8 1 fr.  .30 

REVUE  DE  LÉGISLATION  ET  REVUE  CRITIQUE  DE  LÉGISLA- 
TION, etc.  Voyez  pages  62  et  63. 

REYNAUD  et  DALLOZ  aîné.  Tralié  rtc  la  ps^rempilon  «TIiin- 
tanreen  ma  flaire  civile.  1837,  1 vol.  in-8 7 fr. 

I^but  des  auteurs,  en  publiant  ce  traité,  a été  de  réunir  les  monuments  de  la 
jurisprudence  qui  existent  sur  la  matière.  L'accueil  favorable  et  toujours  croissant  que 
la  magistrature  et  le  barreau  lui  ont  fait  est  un  sùr  garant  de  son  mérite;  il  est  aussi 
le  seul  traité  qui  existe  sur  ce  sujet. 

RIVA.  {\oy.  Bergson  et  Riva.) 

ROBINET  DE  CLÉRY,  procureur  impérial  à Oran.  Une  laenne 


rtii  rs^t^lme  bypotustraire  en  Algérie.  — I..a  femme 
arabe  (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1807, 
in-8 1 fr.  30 
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RODIÈRE,  professettr  à In  Faculté  de  droit  de  Toulouse.  ÉlÿmoiiiM 

de  proci^diire  criminelle.  IStiO,  1 vol.  in-8 6 fr. 

Ce  troilé,  | ar  sa  forme  ùMmcntairc,  convient  particulièrement  aux  jeunes  légistes 
et  aux  magistrats  qui  di  buicnt  dans  la  carrière.  — Concis  dans  sa  forme,  l’cjurage 
expose  avec  clartèins  principes  et  les  coutumes  de  la  procédure  crimimlle.  LcJoumal 
du  droit  crvnmel  et  le  Recueil  Sirey  ont,  à différentes  reprises,  signalé  les  Éiérnenti 
de  procédure  cnwin^-lie  deM.  Rodiëre  comme  une  oeuvre  digne  de  i’attention  des 
criminalistes,  et  indispensable  à tous  ceux  qui  s'occupent  des  matières  du  droit  cri^ 
minel  et  pénal. 

— et  PONT.  Traité  du  conirat  de  mariaige  cl  des  droits  rcs* 
peclifs  des  époux  relativement  à leurs  biens.  Ouvrage  contenant 
en  outre  l’examen  du  droit  d’enregistrement  dans  ses  rapports 
avec  les  conventions  matrimoniales.  2”  édition,  entièrement  re- 
fondue. 1803,  3 vol.  in-8 27  fr. 

Le  premier  vol.  est  en  vente  ; les  deux  autres  sont  sous  presse. 

La  matière  du  Contrat  de  mariage  est  sans  contredit  une  de  celles  qui  offrent  le 
plus  d'intéréi  et  dont  l'application  journalière  exige  le  plus  un  guide  »ùr,  versé  aussi 
bien  dans  la  doctrine  que  dans  les  décisions  multipliées  de  la  jurisprudence  des 
arrêts.  Le  livre  de  MM.  H-idière  et  Pont  présente  de  quoi  satisfaire  à la  fuis  les 
exigences  les  plus  sévères  du  jurisconsulte  et  do  l'homme  exclusivement  voué  à la 
pratique  des  : ffaires. 

La  conna-ssance  intime  de  la  jurisprudence  est  aujourd'hui  indispensables  tout 
écrivain  qui  aspire  à ce  que  son  livre  r renne  rang  parmi  ceux  que  l’on  consulte  avec 
confiance;  l’interprétutioD  du  Code  civil  est  impossible  sans  le  secours  consiaut  des 
arrêts  qui  sont  venus  fixer  les  points  de  doctrine  les  pins  délicats.  Tout  le  droit  se 
retrouve  en  action  dans. les  monuments  de  la  sagesse  judiciaire,  et  personne  ne 
saurait  dénier  ë MM  Roifiêre  et  Pont  le  mérite  d’avoir  exploré  avec  un  soin  minu- 
tieux, avec  uno  critique  judicieuse,  jusqu'aux  plus  minces  filous  de  cette  mine  pré- 
cieuse. 

C'Cst  là  ce  qui  donne  à leur  travail  une  physionomie  particulière;  pleins  de  pré- 
cision et  de  sobriété  dans  l'exposition  doctrinale,  ils  ne  négligent  aucune  difliculté 
d'application,  ils  sondent  conscienciensemcnl  tous  lescas  dans  ICî^queU  la  controverse 
s'est  élevée,  et  fournissent  le  tableau  le  plus  exact  et  le  plus  complet  de  l’état  actuel 
de  la  science,  ainsi  que  de  rimerprétation  judiciaire  en  ce  qui  concerne  la  belle  et 
vaste  matière  à laquelle  Us  ont  consacré  leurs  veilles. 

Disons  donc  liardiment  que  c'est  un  iivre  de  pratique^  conçu  et  exécuté  avec  toute 
la  maturité  et  toute  lu  puissance  doctrinale  du  véiitublc  jurisconsulte.  La  coniuais- 
aancc  approfondie  des  questions  notariales  et  du  droit  d'euregistrement  a permis  aux 
auteurs  d’^ijoiiter  à cet  ouvrage  des  indications  précieuses  pour  in  piaiique  etque  l'on 
chercherait  vainement  dans  des  publications  de  nature  analogue  Qu'il  nous  soit 
permis  do  dire,  en  teroiinant,  que  le  Traité  du  contrat  de  vtarùige  réalise  pleine- 
ment toutes  les  espérances  que  le  talent  expérimenté  de  t^es  auteurs  devait  faire 
concevoir.  (L.  Won  w>ki,  membre  de  T Institut). 

UOUSSET,  juge  d'instruction.  De  la  r«?«lttciIon  et  «le  la  eo- 
«llflrafion  ralloiinelle  «le«  IoIn.  ou  Mélhüdes  et  fonuulcs 
suivant  lesquelles  les  lois  doivent  être  rédigées  et  codiliées 
(Extrait  Revue  critique  de  Lêgislntùm,  etc.). 


Généralités.  1857,  in-8 3 fr. 

Principes.  4858,  in-8. .- 3 fr. 

3®  Application.  1838,  in-8 3 fr. 


— De  la  correct lonnaliaaC Ion  «leMcrlmew*  ou  De  la  nécessité 
et  des  niüjeus  de  soumettre  à la  juridiction  corrcctiornelle  cer- 
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tains  faits  légalement  réputés  crimes  (Extrait  de  la  Revue  cri- 
tique de  Législation,  etc.).  1835,  in-8 3 fr. 

IIOUSSET.  I»c  la  création  «le»  «-Iiamtore»  «•orreclIonncUe» 
«i*nn  aeuljaife  à l’effet  d’abréger  la  détention  préventive  (Extrait 
de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.)-  1862,  in-8. ..  1 fr.  30 

— ComniOMtalre-trall«^  «le  la  loi  «lu  m««l  I S03  »ur  I In- 

Mtrurllon  «le»  flafTraiil»  «lélll»  (Extrait  de  la  Revue  critique 
de  Législation,  etc.).  1863,  in-8 1 fr.  30 

— Du  toormige.  Projet  de  loi  sur  le  bornage,  précédé  d’un  exposé 

des  motifs  et  rétligé  d’après  un  système  nouveau  de  rédaction 
législative.  18.39,  in-8 ■ 3 fr. 

— De  la  loi  Nur  la  polire  «le  la  rlia»»e.  — Analyse,  critique 

et  modifications.  1839,  in-8 2 fr. 

UOYEll-COLLARD.  (Voy.  Bravard-Vegrières.) 


SELIGMAN 

Pré&ideDt  du  tribunal  civil  d'.Kunec;. 


SAISIES  IMMOBILIÈRES  ET  PROCÉDURE  D’ORDRE 

Explication  théorique  et  pratique  de  la  loi  du  21  mai  1838  sur  les 
articles  modifiés  des  saisies  immobilières  et  sur  la  procédure 
d'ordre.  Ouvrage  examiné  et  annoté  par  M.  i*aul  Pont. con- 
seiller à la  Cour  de  cassation  de  Paris,  et  mis  en  rapport  avec  son 
Commentaire  sur  les  privilèges  et  hypothèques  et  sur  C expropriation 

forcée.  1860,  1 vol.  in  8 12  fr. 

Avis.  — Le  prix  sera  réduit  A 9 fr.  pour  quiconque  prendra  en  même 
temps  le  Commentaire  de  M.  Paul  Pont  sur  les  prlvlléires  et  hypo- 
thèques. 2 vol.  in-8,  soit  27  fr.  pour  les  trois  volumes,  au  lieu  de  30  fr. 
que  coûteraient  ces  deux  ouvrages  achetés  séparément. 

(Voy.  Marcadé  et  P.  Pont.) 

Ce  liiTe,  qiioi'iue  annoté  p.ir  M.  Paul  Pont,  n’est  pourtant  pas  le  ré-sultat  d’une 
collaboration  commune. 

Le  Commentaire  de  la  loi  du  21  mai  1858  est  l'œuvre  propre  et  personnelle  de 
M.  Seligman,fini  s’y  trouvait  tout  préparé  perses  travaux  antérieurs  sur  la  procédtmï, 
et  notamment  par  le  mémoire  que  l’Institut  a récemment  jiiné  digne  d’une  mention 
spéciale,  et  dans  lequel  on  voit  indiquées  plusieurs  des  réformes  que  la  nouvelle  loi 
sur  la  procédm-e  d'ordre  a consacrées. 

A côté  du  Conanenlaire  de  M.  Seligman  se  place  le  travail  de  M.  Paul  Pont  qui  le 
complète  heureusement.  Ainsi  revu  et  annoté,  ce  Commentaire  est  inséparable  du 
traité  que  M.  Paul  Pont  a publié  sur  les  privilèges  et  hypothèques  et  sur  t'expropria- 
tio»  forcée;  et  il  s’y  renvoie  lui-méme  en  plus  d’un  endroit  de  ce  dernier  ouvrage, 
notamment  aux  pages  1 175  à 1320.  Les  deux  livres  no  peuvent  donc  être  séparés  ; ils 
ne  forment  en  quelque  sorte  qu'un  seul  tout. 
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SELIGM.\N.  «luellcM  «ont,  au  point  de  ?ue  juridique  et  au  point 
de  vue  philosophique,  lei»  rërorme«i  dont  notre  proci^dure 
dvlle  est  susceptible.  1855,  in-8 5 fr. 

Ouvrage  qui  a obtenu  une  première  mention  honorable  à i’Ac.idémie  des  sciences 
morales  et  politiques  de  Paris. 

— Explication  ibéorlqne  et  pratique  de  la  loi  du  S-9 
Juin  180S,  relative  aux  inscriptions  d’hypothèques  dans  les 
départements  de  la  Savoie,  de  la  Haute-Savoie  et  dans  les  arron- 
dissements de  Nice  et  de  Puget-Théniers.  1865,  in-8.  1 fr.  50 

SELLIER.  IjoI  «ur  le  timbre  (5  juin  1850).  Des  effets  de  com- 
merce. — Des  bordereaux  de  commerce.  — Des  actions  dans  les 
sociétés,  compagnies  ou  entreprises.  — Des  obligations  négo- 
ciables des  départements,  communes,  établissements  publics  et 
compagnies.  — Des  polices  d'assurances  annotées  et  commen- 
tées. 1850 1 fr.  50 

SERIZIAT,  vice-président  du  tribunal  civil  de  Lyon.  Traité  du  ré- 
Hlme  dotal,  sous  la  forme  d’un  commentaire  sur  les  articles 
du  Code  civil  qui  gouvernent  ce  régime.  1813,  in-8..  " fr.  50 

SERRIGNY.  Mémoire  «ur  le  réqlme  municipal  en  France, 
dans  les  villages,  depuis  les  Romains  jusqu’à  nos  jours  (Extrait 

de  la  lievue  cridyiic  de  Législation,  etc.).  1860,  in-8 2 fr. 

SIMONNET.  D‘une  utilité  d’une  btatolre  raliionnéeel  d’une 
philosophie  du  droit  pénal  (Extrait  de  la  lievue  critique  de  IJgis- 

lation,  etc.).  1869,  in-8° 2 fr. 

SORBIER,  premier  président  de  la  Cour  impériale  d'Agen.  Bioffra- 
pblc  de  CSulllaume  de  Eamolicnon  (Extrait  de  la  lievue 

critique  de  Législation,  etc.).  1866,  in-8 1 fr.  50 

SÜLPICY  (l'un  des  rédacteurs  des  Codes  français  annotés).  Revue 
critique  de  jurisprudence  criminelle  sur  les  violences  légères 
et  voies  de  fait  (Extrait  de  la  lievue  critique  de  Législation,  etc.). 

1865,  in-8 1 fr.  50 

tables  DES  REVUES.  (Voy.  pag.  64.) 

taillandier  (E.).  ENitalMur  le«  cauaea  IndlvInlbleM.  et  con- 
sidérations générales  sur  les  diCférentes  matières  où  se  rencontre 
cette  indivisibilité  en  droit  romain  et  en  droit  français.  1850 
(l”livr.  Lh-oit  romain),  1 vol.  in-8 3 fr. 

Les  personnes  qui  s'intéressent  aux  reclierclies  liistoriqiies,  aux  rapports  tic  l’his- 
toire du  droit  avec  l'iiistoirc  générale,  avec  les  mœurs,  les  idées,  les  besoins,  le  carac- 
tère d’un  peuple  et  la  loi  de  son  développement,  pourront  consulter  avec  quelque 
fruit  les  passages  suivants  de  cet  opuscule. 

Comparaison  de  la  procédure  romaine  et  de  la  procédure  française,  N“  XI.  — Ca- 
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ractère  et  mériter  dos  glossatoiirs,  N"  XVI.  — Mérite  des  jurisconsultes  romains, 
p.  49  et  liO.  — Origine  et  développcmont  de  la  garantie  des  pacien  k Home,  N**  XXII. 
-- Origine  et  développement  de  la  garantie  à Rome  eu  matière  de  vente,  qualité  de 
l’action  ex  stif>u/ntn  et  de  l’action  ex  empto,  N®  XXIII.  — Origines  du  Code  civil, 
N ’ XXVI.  — Kvain'  n critique  de  la  cession  de  créance  en  France,  N»  XXVIII.  — Ca- 
ractère, origine  ci  d»voloppcnient  du  droit  prétorien,  p.  III  et  s.  — Caractère  et 
destruction  de  la  famille  romaine  primitive,  N®  XXXII.  t-  Eiamcn  critiquo  des  fic- 
tiunsde  droit,  p 159ets.,  note. — Origine  et  caractère  des  stipulations  prétoriennes, 
jn.liciaires  et  communes,  N®  XXXV.  — Coup  d'ooil  sur  l’origine  des  contrats  et  la 
marche  de  leur  développement  à Borne,  N®  XXXVI.  — Origine,  caractère  et  dévelop- 
pement du  mandat  ù Rome,  N®  XXXVlli  et  s. 

(Voy.  De  la  prestation  des  fautes  en  droit  romain  et  en  droit  français.) 

TALANDIKK,  pi'èsident  de  rkambre  à h Cour  de  Limoges.  Traité 

de  l'appel  en  matière  civile»  1839,  1 vol.  in-8.. . 7 fr.  50 

I/sppel  en  matièi  e civile  a été  traité  dans  les  grands  recueils  do  Jurisprudence  et 
dans  des  articles  de  doctrine;  mais,  malgré  la  valeur  qn’il  est  juste  de  leur  recon- 
naître, ces  articles  n’avaient  cependant  pas  pour  elTet  d'approfondir  la  question  et  de 
saii<«fairc  les  gens  de  pratique.  M.  Fréminvillc  lui-méine,  qui  s’en  est  occupé  plus 
spécinlemcnt,  ne  lui  a consacré  qu’une  partie  de  son  Traité  de  rorganisation  et  de  la 
compétence  des  cours  d’apiwl. 

M.  Talandicr,  so  préoccupant  à Juste  titre  des  dilTiniltés  de  la  matière  pour  le 
grand  nombre  de  personnes  qu’elle  intéresse,  a fait  un  travail  complet,  que  l’oo  ne 
saurait  trop  ro.'omniauder. 

Ce  livre,  Justement  estimé  par  les  praticiens,  est  une  œuvre  consciencieuse,  une 
œuvre  de  science  qui  traite,  avec  beaucoup  de  précision  et  de  clarté,  une  des  par- 
ties fort  importantes  de  notre  droit.  Cette  matière,  comme  l'a  dit  l’auteur  dans  sa 
préface,  est  obscure;  mais,  gr&co  à lui,  l'obscurité  disparnlt:  il  n’^st  pas  de  di£B- 
cnité  qui  ne  soit  vaincue  ; le  principe  et  les  règles  sont  tracés  et  développés  avec  une 
admirable  netteté. 

TniBAUT-LEFEÜVKE.  ComlKutlon  cl  pouvoir*  de»  con- 
■eilM  gl^néraux  et  de»  eon»eilM  d*arrondlH»emenl,  ou 

Législation  complète  sur  les  conseils  généraux  et  les  conseils 
d’arrondissement,  commentée  à l’aide  des  discussions  parlemen- 
taires, des  circulaires  ministérielles,  de  la  jurisprudence  admi- 
nistrative et  civile.  1843,  1 vol.  in-8 8 fr. 

Les  conseils  gitnéraux  et  les  conseils  d’arrondissement  occupent  une  large  place 
dans  le  pays,  et  soni  appcli's  i un  plus  ^and  râle  encore  dans  l'avenir.  Il  n’est  pas 
un  service  public  k raison  duquel  iis  n'aient  des  vœux  k émettre,  des  avis  k donner, 
des  delibéraiiuns  i prendre.  Mais,  k mesure  que  leurs  auributions  s'étendent,  leur 
tàrbe  devient  plus  pénible.  Les  complications  sont  plus  mnliipliées  les  difficultés 
plus  grandes,  les  snlulions  plus  embarrassées.  Nul  n'obtiendra  la  légitime  part  d'in- 
fluence k l.'tqu'  Ile  il  doit  préletidre.  s’il  no  s’instruit  de  l’eiendiie  de  ses  pouvoirs  et 
de  la  limite  de  ses  droits.  Il  faut  qn’il  connaisse  la  marche  des  afTaii-es,  les  principes  de 
la  loi,  les  tendances  dn  la  législation  pour  sortir  dos  conipl. cations,  vaincre  les  diffi- 
cultés, trouver  les  solutions,  influer  sur  les  délibérations.  ^ ,1 

Aussi  coniplul  que  conscieucicusemcnt  fait,  l’otivrage  de  M,  Thibaut-Lcrebvre  em- 
brasse toute  la  législation  sur  les  conseils  gilnéraux  et  sur  Ica  con-eils  d'arrondisse- 
ment. Les  lois  sur  l'organisation  et  les  attributions  des  conscil.s  généraux  et  des  con- 
seils darroiidl.sseinent,  ainsi  que  celle  sur  l’organisation  du  conseil  général  de  la  Seine 

y sont  traitées,  expliquées,  commentées.  ' i 

C’eil  le  Code  complet  et  expliqué  des  conseils  généraux  et  des  conseils  d'arron- 
dissement . 
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TISSOT 

Doyen  üe  h Facullé  des  lettres  de  Dijon. 

LE  DROIT  PÉNAL 

KTUDrÉ  DANS  SICS  PRINCIPES,  DANS  SES  USAGES 

ET  DEÜS 

LES  LOIS  DES  DIFFÉIIEMTS  PEUPLES  DU  MONDE 

1800,  2 vol.  in-8 20  fr. 

Le  tome  I"  de  ce[  ouvrage  embrasse  l’ensemble  des  principes  du 
droit  pénal  et  traite  complètement  la  question  des  délits  et  des 
peines. 

Cette  division  rationnelle  a engagé  l'auteur  à faire  tirer  à part  ce 
premier  volume,  pour  être  vendu  séparément 10  fr. 

Cet  ouvrage  a étd  couronné  par  Plustitut  de  France,  section  des  sciences  morales 
et  politiques,  et  est  le  fruit  de  aix*sept  années  de  soins  et  de  patients  efforts.  La  docte 
Académie  s'est  plue  à constater  « un  style  ferme,  une  science  profonde,  une  imelli- 
n gence  exercée  aux  méditations  delà  philosophie  du  droit,  une  méthode  tracée 
M d'une  main  sûre,  un  travail  soigné  et  habile,  un  trait  remarquable  de  doctrine,  où 
• la  théorie  et  la  critique  marchent  de  front  et  se  prêtent  im  mutuel  secours  )Mur 
M faire  connaître  l’essence,  le^  règles  et  les  applications  du  droit  critninel,  etc.  » 
Ccjugf-meiU  sera  certainement  ratifié  par  tous  les  lecteurs  compéteius.  Tous  con- 
cluront avec  noiH  queM.  Tissot  a conçu  une  grande  et  magninqiie  idée,  qu'il  Ta  exé- 
cutée avec  une  inconD’Stable  habileté,  eu  égard  à l’immensité  et  à la  difficulté  du 
sujet;  que,  dans  tous  les  cas,  il  a eu  le  rare  mérite  d'avoir  édifié  pour  les  juriscon* 
suites,  pour  le^  publicistes,  pour  les  législateurs  de  tous  les  pays,  le  r^fiertoire  le 
plus  complet  et  le  plus  varié  qui  existe  en  droit  a'iminel  comparé  ; et  qu'à  tous  ces 
titres,  son  livre,  véritable  service  rendu  à lascience,  a sa  place,  à l’avance,  marquée 
dans  la  bibliothèque  de  tout  homme  sérieux.  (BoaaeviLLZDE  Massangy.  — Extrait  d'un 
ariicle  publié  dans  la  Gazette  des  Tribunaux  du  24  octobre  1860.) 

TORNAUW  (de).  (Voy.  EsMac/i.) 

TItÉMüULET,  notaire.  Lie  régime  liypotiiécalrc  et  le  Mcn« 
rommun.  18CÜ,  1 vol.  in-8 5 fr. 

Le  titre  de  cet  oiivr.'ipe  en  indique  le  but.  CEuvre  d’un  praticien  qui  a pu  expéri- 
menter les  déraillances  de  la  loi  du  23  mare  IR6û,  il  signale  avec  beaucoup  de  verve 
ce  qui  pourrait  donner  une  satisraciion  rt'ciproque  I tous  ceux  qui  se  trouvi  ut  enga- 
gés dans  les  fonnalité'S  liypoiliécaires.  Les  aotaires  liront  avec  intérêt  rot  ouvrage 
(i’un  de  leurs  plus  érudits  enurrères,  publié  principalement  dans  le  but  d’attirer  leur 
attention  sur  les  lérni  nics  que  nécessite,  suivant  M.  Trémouict,  la  dernière  lui  sur 
la  transcription  en  matière  liypotliécairc,  et  qui  no  sauraient  être  cfTicaces  qu’en  les 
Easant  sur  le  cadastre. 
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TRIPIER  (Louis). 

Docteur  en  droit,  ancien  membre  du  Couseil  g<^oéral  de  l'Y'onne. 


LES  CODES  FRANÇAIS 

COLLATIONNÉS  SUR  LES  TEXTES  OFFICIELS 

CONTENANT 

1*  La  conférence  des  articles  entre  eux;  — 2°  Sous  chaque  article, 
les  textes,  tant  anciens  que  nouveaux,  qui  les  expliquent,  les 
complètent  ou  les  modifient;  — 3°  Un  supplément  par  ordre  al- 
phabétique et  chronologique  renfermant,  outre  les  lois  les  plus 
usuelles,  celles  exigées  pour  les  thèses  et  les  textes  anciens  qui 
sont  encore  en  vigueur;  — 4°  Une  Table  chronologique  et  une  Table 
alphabétique,  renvoyant  chacune  aux  lois  et  aux  pages  où  ces  lois 
sont  reproduites. 

Ces  Codes  sont  les  seuls  où  sont  rapportés  les  textes  du  droit  ancien 
et  intermédiaire,  nécessaires  à l’intelligence  des  articles. 


18'  édition,  1867,  1 vol.  gr.  in-8 20  fr. 

Demi-reliure,  veau  ou  maroquin 23  « ■ 

Les  mêmes.  — Edition  diamant.  1 vol.  in-32 6 » 

Demi-reliure,  veau  ou  maroquin 7 SO 


Code  de  JuMllec  mllKalre  (format  et  caractères  des  Codes  fran- 
çais grand  in-8  et  pouvant  y être  annexé) 1 fr.  50 

On  vend  séparément  (dans  le  format  in-32)  : 

Code  Niapoldon  el  (ranseription 1 fr.  50 

Code  de  Procédure  civile  et  tariro 1 fr.  50 

Code  de  commerce  et  contrainte  par  corput 1 fr. 

Code»  criminel,  pénal  et  tarif!» 1 fr.  50 


WOTA.  — Le  prix  de  chaque  Code  séparé,  en  demi-reliure  chagrin, 
eU  augmenté  de  75  cent. 

L’édition  des  Cottes  français,  par  Louis  Tripier,  remplit  complètement  le  but 
qu’un  tel  livre  doit  so  proposer.  En  effet,  tous  les  textes  législatifs  nécessaires  k 
rintelligcnce  de  nos  Codes,  tous,  depuis  les  plus  anciens  édits,  ordonnances  ou  lettres- 
patentes  do  nos  rois,  Jusqu’aux  travaux  du  droit  intermédiaire  et  du  droit  nouveau, 
se  trouvent  rapporté  dans  l’édiiion  Tripier.  Le  magistrat  sur  son  siège,  l’avocat  à 
la  barre,  le  professeur  dans  sa  chaire,  l’éléve  sur  les  bancs  de  l’école,  tous  auront 
avec  les  Codi-s  et  dans  les  Codes  eux-mêmes  l’ensemble  complet  de  tou»  les  docu- 
ments législatifs  qui  les  modiflent,  les  complètent  ou  les  expliquent. 

La  valeur  scientifique  de  ces  Codes  a été  constatée  par  d’éminents  jurisconsultes. 
Quant  è leur  exécution  typographique,  il  suffit  de  dire  qu’elle  a valu,  à l'Exposition, 
une  médaille  A l’imprimeur. 

S.  M.  t’ Empereur  a souscrit  à ta  grande  édition  pour  toutes  ses  bibliothèques. 
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Leurs  Excellences  ÿM.  les  ministres  de  la  Justice,  de  tlntérieur,  de  t'inslruclioa 
publique,  etc.,  et  tous  tes  grands  corps  de  l'Etat  l’ont  également  honorée  de  leur 
. souscription. 

TRIPIER  (Louis).  PIuk  de  mnlllpllcatlon»  ni  de  dlvlalon*. 

ou  Tables  ramenant  sans  l'emploi  des  logarithmes,  la  multiplica- 
tion à l’addition,  et  la  division  à la  soustraction.  1856,  1 vol. 
in-8 6 l'r. 

— Voy.  Carré. 

TROPHILLET.  Commentaire  de  la  loi  enr  le«  valeur»  mo- 
bilière» des  sociétés  françaises  et  étrangères  négociées  à la 
Bourse,  ou  Traité  du  nouvel  impôt  sur  ces  valeurs,  indiquant  les 
diverses  taxes,  et  par  qui,  quand  et  comment  elles  sont  payées, 
ainsi  que  le  choix  à faire  entre  les  titres  au  porteur  et  les  titres 
nominatifs.  1857,  1 vol.  in-18 1 fr.  50 

Ce  livre  est  commode  à consulter  et  tout  I fait  indispensable  à ceui  qui  pos- 
sèdent ou  négocient  des  valeurs  mobilières.  Il  est  à la  portée  de  toutes  les  intelli- 
gences. D’un  format  de  poche  et  d’un  prix  modique,  c'est  dire  qu’il  remplit  son  but 
et  que  son  succès  est  certain. 

UN  MOT  sur  l’organisation  des  bureaux  de  l’administration  dé- 
partementale, par  un  ancien  chef  de  cabinet  de  préfecture.  1855, 

in-8 1 fr.  50 

VALETTE,  professeur  de  Code  Napoléon  à la  Faculté  de  Paris.  Traité 

de»  privilège»  »ur  le»  meubles.  1 vol.  in-8  (14  f'")..  5 fr. 

M . Paul  Pont,  qui  a publié  sur  la  matière  des  Privilèges  et  hi/polhèques  un  traité 
qui  fait  autorité  dans  la  science  et  dans  la  pratique,  s’exprime  ainsi  au  sujet  de  l’ou- 
vrage publié  par  M.  Valette  sur  la  même  matière  : 

« Le  plan  est  remarquable  par  sa  simplicité.  Toute  la  matière  est  divisée  en  deux 
parties  qui  se  subdivisent  elles-mêmes.  La  première  a pour  objet  les  privilèges  sur 
les  meubles,  et  embrasse  par  conséquent  les  privilèges  généraux  et  les  privilèges 
particuliers;  il  y est  traité,  en  outre,  sous  forme  d’appendice,  des  privilèges  du 
Trésor  qui  frappent  sur  la  généralité  des  meubles  et  des  privilèges  commercianx. 
Enfin,  un  dernier  paragraphe  est  consacré  à la  matière  du  classemont  des  divers  pri- 
vilèges sur  les  meubles. 

« Nous,  qui  avons  suivi  les  travaux  précédents  du  savant  professeur,  nous  pouvons 
le  dire,  nous  avons  trouvé  dans  ce  Traité  la  réalisation  la  plus  complète  de  ce  que  nous 
attendions  de  lui,  et  la  haute  opinion  que  nous  avions  conçue  du  jurisconsulte  nous 
avait  amené  à attendre  beaucoup.  • (Padl  Pom,  Revuede  législation,  t.  XXVI,  p.  199.) 

— Rapport  Mur  le  duel,  préparé  en  1851  pour  ôtre  soumis  à 

l’Assemblée  nationale  législative,  au  nom  d’une  commission  spé- 
ciale (Extrait  de  la  Bevue  critique  de  Législation,  etc.).  1858, 
in-8 i fr. 

— Examen  critique  de  l’ouvrage  de  M.  Batbie,  intitulé  : Tur- 
’ got  pbllo»ophe,  économl»te  et  adminl»trateur  (Extrait 

de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1861,  in-8. . » 50  C. 

YALROGER  (L.  de).  tgae»tlon«  wur  le  prêt  A la  gro»»e  (Ex- 
trait de  la  Bevue  critique  de  Législation,  etc.).  1862,  in-8.. . . 2 fr. 


S8  COTILLON,  LIBRAIRE  DU  CONSEIL  d’ÊTAT, 


VAUDOnii.  Blbllolfa«^ue  de  l^KlNlallon  et  de  Jurl«prn- 
dencc  prallqûe  rurale  cl  urbaine,  ou  Le  Droit  civil  usuel  des 
Juges  de  paix  et  des  Tribunaux  d’arrondissement;  des  Préfets  et 
des  tlonscils  généraux;  — des  Propriétaires,  Agriculteurs,  Fer- 
miers ou  Locataires,  Usiniers  ; des  Régisseurs,  Agents  d’affaires; 
— des  Voyageurs  et  des  Voituriers;  des  Communes  et  des  Fabri- 
ques; — des  Établissements  publics  ; — des  Cures  et  des  Menses 
épiscopales;  des  Fonctionnaires  de  l’ordre  judiciaire  ou  admi- 
nistratif; des  Ingénieurs,  des  Architectes,,  des  Ateliers  ; — des 
Voyers  et  des  Experts  ; des  Vétérinaires,  etc.  Attributions  ju- 
diciaires et  extra-judiciaires.  — Lois  générales  et  spéciales, 
questions  de  propriété  et  de  possession,  locations,  servitudes, 
voirie,  voisinage,  obligations,  conventions,  marchés,  engage- 
ments, coutumes,  usages  et  règlements  locaux  des  villes  et  des 
campagnes.  — Compétence,  procédure,  formalités.  — Réper- 
toire de  tout  ce  qui  a été  publié  sur  ces  matières.-  — Lois,  dé- 
crets, arrêts,  auteurs  soit  théoriques,  soit  pratiques.  — Opinions 
de  l’aiiteur,  concordance  des  lois  et  des  décrets  promulgués 
jusqu'à  ce  jour. 

1830,  3 vol.  grand  in-8 13  fr. 

VENTE.  De  la  publication  dcM  fauMMca  nouvcllea  on 
pl«vcci»  fauNneN  (art.  13  du  décret  du  17  février  1832)  (Extrait 
de  la  Revue  critique  de  Législation,  etc.).  1833,  in-8 2 fr. 

— Élude  tiur  l*appllcatlon  deit  clrconwlanccm  atténuan- 

te* aux  lufracilon*  de  la  prea«e  (l'ixtrait  de  la  Revue  criti- 
que de  Ugülation,  etc.).  1839,  in-8 2 fr. 

— 1.01  du  <7  Juillet  1S4B.  Contraventions.  — Circonstances 

atténuantes.  — Observations  sur  les  variations  de  la  jurispru- 
dence (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Lcgislition,  etc.).  1861, 
in-8 1 fr.  30 

VILLEFORT.  Prlvlléite*  dlplomaibine*  t Du  privilège  qui 
exempte  le  ministère  public  de  la  juridiction  locale  et  de  la  re- 
nonciation à cette  immunité  (Extrait  de  la  Revue  critique  de  Lé- 
gislation, etc.).  18.38,  in-8 2 fr. 

" VUlLL.àU.ME,  avocat  et  répétiteur  en  droit.  Commentaire  ana- 
lytlque  du  Code  Wapoléon.  renfermant  les  principes  géné- 
raiLX  du  droit,  les  motifs  de  chiique  article,  les  solutions  motivées 
des  questions  auxquelles  il  donne  lieu,  les  opinions  des  auteurs 


Digillzed  by  ( ' 'gle 


24,  RUE  SOl’FFLOT,  PARIS. 


59 


qui  les  ont  traitées  et  approfondies  et  la  jurisprudence.  1856, 
1 fort  vol.  in-8 9 fr, 

La  forme  analytique.  insufB^ante  pour  ceux  qui  cherchent  daiH  I<*s  textes  le  prin- 
cipe des  lois  Cl  la  pensée  philosophique  du  législateur,  convient  essentiellement  aux 
ouvrages  qui  ont  pour  but  de  résoudre,  sans  longues  recherches,  les  difiir.-ultés  de  la 
pratique.  Un  bon  commentaire  analytique  du  Code  Napoléon  est  donc  une  oeuvre 
réellement  utile  pour  les  officiers  ministériels  et  même  pour  les  avocai.s,  qui  ont  sou- 
vent besoin  de  trouver  en  un  seul  volume  l’ensemble  des  dispositions  législatives 
sur  une  môme  maière. 

Le  commentaire  analytir]ue  du  Code  Napoléon  par  M.  Vuillaume,  docteur  en  droit, 
est  un  livre  d’une  grande  conci>ion  ; il  renferme  la  substance  de  plusieurs  ouvrages, 
les  motifs  de  tous  tes  article.^  du  Code,  les  solutions  raisonnées  de  toutes  les  ques- 
tions auxquelles  il  donne  lieu,  les  opinions  des  auteurs  qui  les  ont  approfondies  et 
la  jurisprudence. 

Le^slois  sur  le«  irrigations  et  le  drainage;  la  loi  du  23  mars  1855  sur  la  transcrip- 
tion, sont  appliquées  à chneun  des  articles  qu’elles  concernent.  Ot  ouvrage  instruc- 
tif facilitera  les  recherches  de  toutes  les  personnes  qui  s’occupent  de  la  théorie  et  de 
la  pratique  du  droit. 

N.  B.  La  dédicuce  de  cet  ouvrage  a été  acceptée  par  M.  Bugnet,  professeur  à ta  Fa- 
cilité de  droit  de  Paris, 

AVARËE.  R<^pertolre  Ixlbllograplilqne  dei»  ouvragron  de 
droit  et  de  JiirlMprudence*  publié»  de  A nom 

Jour»,  accomp.igné  de  comptes  rendus  e.\traits  des  recueils  cl 
journaux  judiciaires,  et  suivi  d’une  table  analytique  et  raisonnée 
des  matières,  etc.  18G3,  brochure  in-8 2 fr. 

Répertoire  indispensah'o  k quiconque  désire  se  former  une  bibliothèque  ou  con- 
naître l’état  actuel  de  la  Bibliographie  juridique. 


AVATTE  VILLE 

luspccteur  géucral  de«  étahlistcmeot»  de  hivQfaisaoce. 

. LÉGISLATION  CHARITABLE 

OB 

llccucil  des  lois,  arrêtés,  décrets,  ordonnances  royales,  avis  du 
conseil  d’État,  qui  régissent  l’administration  des  élablisscments 
de  bienfaisance,  de  1790  à 1803,  suivi  d’une  table  analytique. 
2'  édition,  mise  en  ordre  et  annotée.  1863,  2 vol.  grand  in-8. 

30  fr. 

— Table  analytique,  prise  séparément,  grand  iii-8 S fr. 

Chaque  année,  à partir  de  1813,  sc  vend  séparément  1 fr.  la 
feuille. 

Le  tome  III,  dont  la  partie  déjà  publiée  comprend  la  période  de  1863- 
1866,  parait  par  livraisons  annuelles,  dont  le  nombre  varie  avec  l’impor- 
tance des  documents  parus  dans  l’année.  — Les  1 3 premières  feuilles 
sont  en  vente  à I fr.  l’une. 

Lorsque  M.  de  Watterille  flt  paraître  en  ISIS  la  première  édition  delà  Législation 
charitable,  M.  le  ministre  de  l’intérieur,  dans  une  circulsire  adressée  aux  prélets. 
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COTILLON,  LIBRAIRE  DU  CONSEIL  D*ÉTAT, 


recommanda  tout  partfcuMëremcnt  aux  administrations  dc^  dtablissomcnls  de  bien* 
faisanoo  cet  important  ouvrago.  Nous  croyons  ne  pouvoir  mieux  constater  Tutilité  de 
ce  recueil  qu'en  insérant  ici  la  circulaire  de  M.  le  ministre  : 

« Monsieur  le  préfet,  j'ai  l’houaeur  d'appeler  votre  attention  sur  l'ouvrage  intitulé  : 
9 Législation  chavilûble^  ou  Recueil  des  lois,  arrêtés,  décrets,  ordonnances  royales, 
n avis  du  conseil  d'État,  circulaires  et  instructions  des  ministres,  arrêts  de  la  Cour 

• des  comptes,  etc.,  qui  régissent  ces  établissements.  Cet  ouvrai,  qui  vous  a d^& 
« été  adressé  par  les  soins  de  mon  département,  embrasse  d'un»;  manière  complète 
« et  expose  avec  clarté  la  léffislaiion  et  la  jurisprudence  applicables  aux  a^mintifra* 
« fions  chantables.  Le  caractère  d’utilité  pratique  qu'il  présente  doit  le  rendre  pré- 
« deux  À tous  ceux  qui  sont  appelés  à partici^r  à la  gestiou  do  ces  nombreuses  et 
a honorables  administrations. 

« C’est  à CO  litre  que  Je  le  rappcllo  à votre  intérêt  en  vous  invitant  à le  recom- 

• mander  spécialement  aux  administrations  hospitalières  et  de  bienfaisauce,  ainsi 
« qu'aux  maires  des  communes  de  votre  département.  • 

WATTEVILLE.  Da  patrimoine  de»  pauvre».  1849,  in-18. 

1 fr.  50 

— Code  de  l*admlnl»tratlon  obarllable,  ou  Manuel  des  ad- 

ministrateurs, agents  et  employés  des  établissements  de  bienfai- 
sance. 2*^  édit.  1847,  in-8 7 fr.  50 

Cet  ouvrage  est  divisé  en  six  parties.  La  première  traite  do  l'Administration,  de  la 
Comptabilité  espèces  et  matières,  du  Contentieux,  etc.,  des  Hôpitaux  et  Hospices;  — 
la  seconde,  des  Bureaux  de  Bienfaisance  ; — la  troisième,  tics  Monts*dc-l’iété  : — la 
quatrième,  du  Service  des  Enfants  trouvés  ; — la  cinquième,  du  Service  des  Aliénés  ; 

— la  sixième,  de  l’Inspection  générale  de  ces  divers  Services  ou  établissements. 

Le  Code  de  l'administration  charitable  est  le  véritvible  vademiecum  de  toutes  les 
personnes,  Administrateurs  ou  Comptables,  qui  s'occupent  de  la  gestion  des  biens  des 
pauvres. 


RAPPORT 

A S.  tu.  I.  LE  imSTRE  DB  L’IlTERlLtlR 

sua 

L’ADHIMSTBÀTION  DES  BlREAtX  DE  BlEKEMSiNCE 

ET.  6Vn  LA 

SITUATION  DU  PAUPÉRISME  EN  FRANGE 

1854,  1 vol.  in-4 50  fr. 

Cet  immense  travail  présente,  4ans  l'ordre  alphabétique  îles  départements,  tous 
les  documents  olhcirls  publiés  par  l’Administiation  hospital. ère  et  propres  à établir 
lasitnaiiou  de  ces  établissements. 

Ce  volumineux  répertoire  de  statistique  est  précédé  du  Rapport  deM.  Wattcville, 
suivi  de  la  législation  des  bureaux  de  bieiiraisance  et  d'une  nomenclature  delà  biblio- 
graphie du  paupérisme  et  de  la  inisère,  depuis  IC(i9  jusqu'à  1(154.  C’est  un  ouvrage 
indispensable  aux  Préfets  et  Sous’-Préfets,  aux  Maires  de.s  communes  iirbainoset  aux 
Directeurs  des  établissements  de  bienfaisance. 

WEISS,  docteur  en  droit.  La  diplomatie  el  le»  principe»  de» 

étal»  neutre»  basés  sur  le  droit  naturel  des  gens  et  le  droit 
privé.  I8C.5,  in-8 1 fr.  50 


DigitizccLby 


24,  HL’E  SOLTFLOT,  PARIS. 


61 


WILL  SILENCE.  TUëorle  da  wbliit  réduite  à un  petit  nombre 
de  finesses  fondamentales  démontrées  parle  raisonnement,  éclai- 
rée par  des  exemples  et  par  la  figure  des  coups  les  plus  intéres- 
sants, suivie  d’un  traité  de  whist  en  cinq  points  et  du  whist  avec 
un  mort.  I vol.  in-18 3 fr. 

A ceux  qui  seraient  surpris  de  rencontrer  l'ouvrage  de  M.  Will  Silence  dans  une 
notice  consacnie  exclusivement  aux  ouvrages  de  droit,  nous  répondrons  quo  c'est  de 
l'avis  de  magistrats  et  de  légistes  fort  recommandables  par  leurs  travaux  Juridiques 
que  nous  avons  .accordé  i'Iiospitalité  de  cette  notice  h la  Tnéoats  ou  whist. 

Le  wliisi  est  le  délassement  des  gens  du  monde,  et  malgré  la  contention  d'esprit 
qu'il  réclame,  c'est  le  jeu  favori  d'un  public  do  penseurs,  d'Iiommes  de  lettres,  d’ar- 
tistes et  de  magistrats. 

Grâce  donc  pour  l'anvr.'ige  de  M.  Will  Silence.  Homme  de  beaucoup  d'esprit,  il  a 
bien  voulu  résigner  son  intelligence  à nous  indiquer  les  combinaisons  et  les  finesses  de  ce 
jeu  aristocratique.  Plus  d'un  qui  maugrée  et  le  déclare  intrus,  dans  lu  pays  de  Cujas 
et  de  Bartolc,  songe  peut-être,  en  quittant  le  palais,  aux  moyens  de  battre,  le  soir, 
quelque  rude  partner  plus  habile  aux  finesses  du  whist  qu'aux  luttes  de  l’.audience. 
C'est  pour  celui-là,  et  pour  tons  ceux  qui  aiment  à se  délasser  des  labeurs  du  cabinet, 
i]ue  nous  signalons  ici  la  Ihéroie  du  whist  et  que  nous  en  recommandons  la  lecture . 

WOLOWSKI.  De  l*orKanlNation  du  travail.  1811,  in-8..  2 fr. 

WORMS.  Ulmlolre  oommcrrlale  de  la  Unae  liaoNiSatlqae 

(Ouvrage  couronné  par  l’Institut,  Académie  des  sciences  morales 
et  politiques).  180-i,  in-8 7 fr.  .30 

Ce  livre,  dont  l’âpparition  a été  un  événement  pour  la  science,  puisqu’il  est  venu 
combler  une  lacune  importante  laissée  jusqu’ici  par  les  économistes,  peut  se  passer 
de  toute  recomtnandatiun  après  le  prix  de  3,1)00  fr.  qui  lui  a été  décerné  par  l'Ins- 
titut, et  qui  n'est  qu'un  des  nombreux  succès  remportés  par  son  auteur  dans  les  con- 
cours académiques.  Qu’il  sullise  de  dire  qu’à  l'occasion  de  la  marche  émouv.ante  de 
l'association  la  plus  remar<|uablc  qu’ait  enfantée  le  moyen  âge,  lu  situ.xtion  écono- 
mique, riiistoire  politiqite  et  jusqu'aux  mœurs  de  ces  temps  si  curieux  et  si  peu  con- 
nus encore  ont  été  retracés  avec  la  compétence  d'nn  homtne  spécial  en  même  temps 
qu’avec  le  citarme  d'un  écrivain  accompli.  Mais  ce  qui  donne  à ce  travail  en  appa- 
rence rétrospectif  un  attrait  inattendu  cl  inespéré,  c'est  qu’il  éclaire  du  jour  le  plus 
vif  les  événements  mémoi  ablea  qui  viennent  de  se  dérouler  sous  nos  yeux  de  l'autre 
côté  du  Khin,  ainsi  que  ceux  qui  s'y  préparent  encore  à l’heure  présente. 

— Dlatroiirw  d'ouverture  d'un  coura  d'éronomle  poli- 
tique. In-18 >30 

— HuelqiieMronMldt^rallonwitar  lenaarlage.  1807,  in-32.n  25 

— SorléitSii  par  arllona  et  opération»  de  Bonrae.  con- 
sidérées dans  leurs  rapports  avec  la  pratique,  la  législation , 
l'économie  politique,  l’hisloire  et  les  réformes  dont  elles  sont 
susceptibles  (ouvrage  couronné  par  l’Institut  de  France).  1 vol. 
in-8  {sous  presse) . 

— Traité  eomplet  et  élémentaire  de  eircalalloii  moné- 
taire et  ndurlalre.  (Ouvrage  récompensé  par  l’Institut  de 
France).  1 volume  in-8.  (sous presse). 


'Voir  pour  les  R.F.VDES,  pages  62  et  suivantes. 
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REVUE 

DE  LÉGISLATION  ET  DE  JURISPRUDENCE 


PCBLtÊB  SOOS  IA  DIRKCTIOM  DE  UU. 


L.  WOLOSWKI 

■err>br«  ite  ilntltiut  (tror<r*Mur 
i<e  le|;-(lalion  iniiiiilr  vis* 
in  C«bi«rTatoirc  det  arb  i-l  m«tieri 

ÉDOUARD  LABOULAYE 

Mrmbr«  de  i'Intlilul 
profcMeur  de  rotnparce 

au  de  FraitC'-. 


TROPLONQ 

rremier  Pré‘id«>Ai  i I»  Cour 
de  ciyj  tion 
Menibre  ce  i'Inetilul. 

CHARLES  GIRAUD 

Hembre  de  l’IioUlul 
lirofetieur 

à U Faculté  de  dioit  de  Perl. 


FAUSTIN  HÉLIE 

Membre  de  l’IiiiUhit 
Conseiller 

à l«  Cour  de  cutalioo. 

ORTOLAN 

f'ror'*e»eiir 

de  iRci*i>tion  prasle  eomparde 
i U Farull  * Je  droit  de  Parii. 


Octobre  1834  à BvrÜ  1853,  et  2^  tériea. 


COLLFXTIO4N  COMPLÈTE,  47  VOLUMES  lN-8,  Y COMPRIS  J.E  VOLUME  DES  TABLES 
ANALYTIQUES.  — PRIX  : 200  FRANCS. 

Au  moment  où  parut  la  Revue  de  légitlation^  M.  Fœlii  dirigeait  avec  t^clnt  la  ftpi'i/e 
de  droit  français  et  étrnn<^r.  M.  Wolowski,  malgré  son  origine  non  française,  com- 
prit que  lo  moment  était  venu  de  donner  au  droit  français  un  organe  spécial  qui  pùt 
répondre  au  mouvcmi'iu  des  esprits  et  le  seconder  par  une  grande  publicité.  Il  s*as- 
soda  des  coiluboraicurs  dont  la  réputation  naissait,  et  a rapidement  grandi  par 
leurs  ouvrages  et  par  leur  concours  k la  Revue» 

Sur  le  premier  plan  se  présentent  MM.  Troplong,  alors  simple  conseiller  de  cour 
royale;  Ch.  Giraud.  Kiiinratli,  Éd.  Laboula>e,  Faustin  Hélie,  Ortolan. 

D’autres  collaborateurs  vinrent  successivement  se  grouper  autour  des  premiers  et 
constituer  une  phala  tgo  d’écrivains  comme  aucun  recueil  juridique  n’en  avait  encore 
présenté.  C’étaient  MM.  Nicias-Gaillard,  Champiouniére,  Vivien.  Paul  Pont;  les  pro- 
fesseurs Bcncch,  Mulinier,  Hodière;  Cab.'intous,  de  la  Faculté  de  Toulouse;  Cauvet, 
de  la  Faculté  de  Caen  ; Rauter,  Foucnrl,  Gu)ho,  Hedlo,  I aferrière,  etc.;  U faut  en 
passer,  et  des  plus  illustres.  Parmi  les  savants  étrangers  qui  se  sont  unis  aux  inten- 
tions de.M.  Wülowski.on  romaïquc  les  noms  et  les  travaux  de  MM.  Rossi,  Sclopis, 
Mitiermaîcr,  Warnkœnig,  Vüy,  Zachariæ* 

Avec  de  telles  ressources  de  collaboration,  la  Revue  de  légUiaiion  prit  une  séHi'Uhe 
importance  et  excita,  même  en  dehors  de  l’ordre  juridique,  un  trt:s-vif  intérk.  Ce- 
pendant, bien  qu’elle  comptât  vingt  années  d’existenco  et  ( ùt  rendu  de  grands  ser- 
vices à l’enseignement  du  droit,  elle  sentit  qu’il  lui  manquait  un  élément  vital,  ré- 
clamé plus  impérieusement  chaque  jour,  et  cet  élément  c’était  la  pratique  ! 

Les  officiers  ministériels,  plus  soucieux  de  solutions  que  de  discussions  théoriques, 
demandsTlent  journellement  à la  Reine  qu’elle  satisfit  plus  largement  aux  diOkultés 
de  renseignement  professionnel.  La  nécessité  d’allier  désormais  la  théo  ic  et  la  l'rati- 
que,  ces  deux  pariK's  corrélatives  du  droit,  inspira  l’idée  de  la  fusion  de  la  Revue 
de  législation  avec  un  recueil  qui,  quoique  nouveau  dans  la  carrière,  avait  déjà  pris, 
sous  l’habite  direction  de  l'éminent  Marcadé,  une  place  considérable  parmi  les  Re- 
vues juridiques,  et,  h partir  de  1854,  les  deux  revues  parurent  en  un  seul  recueil,  qui 
prit  le  titre  de  Revue  critique  de  législation  et  de  Jurisprudence, 


A partir  de  f SSS)  celte  revue  *Vct  fuMlcnoéc 

AVKC  CELLE  PCfiLlLE  PAA  NM. 

DEHOI.O.^BE,  V.  MARCADÉ,  PAKE  PO.\T,  COIM  DBLI9ER,  elC- 

SOVS  LE  TITUB  DK 
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REVUE  CRITIQUE 

RE 

LÉGISLATION  ET  DE  JURISPRUDENCE 


TROPLONQ 

rr^m«er  Préorltiit  <ic  la  Cour  d« 
caiMtion,  Membre  de  i'Ii 


PAR  MM. 

L.  WOLOSWKI  I PAUL  PONT 

Membre  de  rinilUul.  ! Docteur  en  droit.  CAP«c;'.ler  i U 

I Co'ir  de  cjMAlion 


ANCIENS  DinEClErnS  ;)E  I.A  REVIE  CRITIQCE  ET  DE  LA  REVEE  DK  LEGISLATION 

FAUSTIN  HÉLIE  | BONJEAN 

Membre  de  riiutiiul,  coneei^Ur  i la  Coor  de  eueation.  | Tr^iideat  de  chambre  à la  Cour  de  eitralion. 


DE  VALROQER 

Profetieur  de  t*hi>toire  du  droit 
à la  Faeullé  de  Paria. 


BATBie 

Profeestur  i ta  PaeuUd  de  droit 
de  Paru, 


I BERTAULD 

I Piofeiseur  a la  Fucultè  de  droit  de 
I Caen , inricn  bAtonn  er  de  l'ordre 
I de*  êTocal*  k la  Cour  impeaalc. 


ABO^'KEMENT  ai:%\\'UEL 


Prix,  franco  : 16  francs  pour  la  France, 

Pour  l’élranger,  par  la  posle,  port  en  sus  des  18  francs. 

Celle  revu©  piraii  par  caliiurs  mensuels  <lo  O ou  7 feuilles, 
et  foi  me  chaque  année  12  forts  volume  s in  8. 

La  Cullrclion  coniplèle  de  U REME,  oo  asnée  1854  à I8G6,  te  remiKjie 
de  ôO  ulomn  ii-8,  y coroprit  le  tolume  dri  TARIES  ANAL^HiUS 


rnix  : 328  pr. 

La  table  seule,  1 vol.  in-8  ; 20  fr. 

Pour  les  abonnés  à la  Revue  critique  : 15  fr. 

Les  années  antérieures  à celles  de  rubonnemenl  sc  vendent  séparé- 
ment 20  fr.  Toutefois,  les  années  18ol,  18o2  et  18ô3  ne  sc  vendent  qu’a- 
vec la  collection  complète. 

La  Revue  critiqitfi  dr  jurisprudence  et  la  Reiuc  de  légishiion  ont  fait  une  alliance 
féconde  pour  Uéiudc  du  droit  : elles  ne  forment  désormais  qu’im  seul  et  môme  recueil. 

Renfermer  dans  un  mémo  cadre  l'evamon  des  principes  et  l’application  qu'en  peut 
tirer  la  pratique,  fonder,  en  un  mot,  un  organe  complet  de  la  science  Juridique,  qui 
soutienne  à la  fois  la  lutte  des  théories  et  les  débats  de  IaT  pratique,  et  qui , par  ses 
critiques  consc  encien^es,  puisse  exercer  une  utile  influence  sur  la.  iiiarcbe  de  la  lé- 

gislation  et  sur  la  murclic  de  la  jurisprudence  : telle  est  la  tâche  nomelle  que  les  ré- 
acteurs des  deux  Revues  se  sont  proposé  de  poursuivre  et  de  rendre  cuminune. 
Toutes  les  hraucItOB  du  la  science,  le  droit  civil  et  le  droit  pénal,  le  dioit  fiscal  et 
le  droit  administratif,  le  droit  commercial,  industriel  et  économique,  y trouveront 
une  place  proportionnée  ù leur  importance.  Toutes  les  législations,  les  anciennes 
aussi  bien  que  les  mo(^ernrs,  la  loi  étrangère  aussi  bien  que  la  loi  française,  seront 
l’cbjet  de  leurs  travaux  KiiDn,  toutes  les  études  qui  sont  les  fondements  ou  les  ac- 
cessoires de  l'étude  du  droit,  rentrent  également  dans  le  cercle  qu'ils  se  sont  tracé. 

En  considérant  le  droit  dans  scs  applications,  la  R^vue  a'Uùfue  embrasse  dans  sa 
période  d'exécution  I18;>0— I6G6)  les  questions  les  plus  variées  concernant  tous  les 
objets  du  droit  civil  : ffCi  sonnes,  jjroyriété^  donutious  et  testame/d^,  confrat  de  tua- 
nage,  obligultons  et  actiouSy  ainsi  que  les  questions  si  diverses  du  droit  administratif. 

tk's  travaux  considérables,  œuvres  de  nos  principaux  criminalisies.ont  été  publiés 
sur  riiistruction  criminelle  et  le  droit  pénal.  Il  suffit  de  citer  les  noms  dcM.M. Faustin 
Hélie,  Doniioville.  Berriat  Saint  Pris  et  Tist^ot  pour  eu  faire  apprécier  i'importanco. 
Sur  le  droit  comnicrciaL  la  procédure  civile  et  la  législation  comparée,  la  /Inné  a 
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publié  de  nombreux  travaux  de  MM.  Bravard-Veyriéres  et  Colmet-d'Aage,  Lavielle, 
Klandin,  Million,  Mittermaler,  etc. 

C’est  par  ce  labeur  sérieux  que  les  rédacteurs  do  la  Revue  veulent  accomplir  la 
mission  qu’ils  se  sont  donnée:  propager  les  saines  notions  Juridiques,  soutenir  les 
études  scientifiques,  maintenir  la  pratique  dans  l'application  des  principes  du  droit. 

L'éditeur  n’ajoutera  qu'une  observation  : c'est  que,  si  la  Hevce  cniTigcs  de  Lé- 
GiSLiTiON  ET  DE  JusiseBCDENCE  dolt,  psr  SE  nsture,  être  utile  à tous,  on  a su  la 
rendre,  en  effet,  accessible  à tous  par  la  modicité  de  son  prix  : 18  francs  par  an, 
port  compris,  pour  les  départements  comme  pour  Paris;  c'est  un  clUffre  qui  dit  as- 
sei  combien  les  rondateurs  de  cette  publication  ont  senti  la  nécessité  de  la  faire  pé- 
nétrer dans  toutes  les  parties  du  monde  judiciaire. 


TABLES  ANALYTIQUES 

DE  LA  REVUE  DE  LÉGISLATION 

ET  DE  LA  REVUE  CRITIQUE 

DE  LÉGISLATION  ET  DE  JURISPRUDENCE 

rnécÊDÉES  SES  tables 

de  la  Thémis  et  de  la  Revue  du  droit  français  et  étranger 

PAR  MM.  COIN-DELISLE  ET  CIL  MILLION 

Arocati  à la  Cour  impériale  de  Paris 

Suivies  d’une  liste  des  principaux  travaux  de  droit  et  de  législation 
contenus  dans  les  séances  et  travaux  de  l’Académie  des  sciences, 
par  M.  Ch.  Vergé,  l’un  des  rédacteurs  de  la  jurisprudence  générale, 
avec  une  introduction  historique  par  M.Laferuière,  de  l’Institut, 

inspecteur  général  des  Facultés  de  droit,  t vol.  in-8 20  a 

Four  les  abonnés  à la  Æerae  cn'fiçue 15  » 

Ces  Tables  renferment  l'analyse  de  quatre  Revues,  contenant  en- 
semble quatre-vingts  volumes  in-8°,  qui  se  répartissent  de  la  manière 
suivante  ; 

La  Tlaé^miat  (1819  à 1830),  di.x-sept  volumes  ; 

La  Bcfue  de  Fœilx  (1833  à 1830),  dix-sept  volumes; 

La  Bevnc  de  tVoloxvMfcl  (1834  à 1833),  quarante-six  volumes; 
La  Bevac  critique  (1831  à 1839),  quinze  volumes. 

Elles  comprennent,  en  outre,  la  nomenclature  de  tous  Ie.s  travaux 
juridiques  insérés  dans  les  quarante-deux  volumes  des  séances  et 
travaux  de  l’Académie  des  scieuces  morales  et  politiques  (1843- 
18.39). 

Ce  résumé  des  cinq  recueils  dont  les  tables  conliennont  l’analyse  méthodique, 
doit  prouver  en  France  à tout  le  monde,  et  de  plus  à l'Allemagne,  qui  semble  quel- 
quefois l'oublier  ou  le  méconnaître,  quel  a été  le  mouvement  de  la  science  du  droit 
dans  notre  pays  depuis  la  fondation  de  la  Thémis,  c'est-à-dire  depuis  quarante  ans . 
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Chaque  Revue  de  droit  a répondu  aux  besoins  successirs  de  l’époque  et  produit  un 
réauliat  scientillque,  en  plaçant  sa  pierre  numéraire  sur  la  route  du  progrès. 

Les  Jurisconsultes,  les  li'unmesd'éiude  et  de  pratique,  regardent  comme  un  notable 
service  rendu  à la  science  d'avoir  présenté  à tous,  amis  et  eiinemis^  un  tableau  com< 
plei  de  cet  immense  travail  des  e<«prits  auquel  répondaient,  pendant  la  môme  période, 
dans  les  écoles  de  droit,  les  succès  de  renseignement  attrâiés  anjoiird’lmi  par  les 
thèses  du  doctorat  et,  dans  le  monde  judiciaire  ou  scieniifi  |ue.  par  la  comp  isitioo 
de  vastes  onvr:<g*'s,  après  lesquels  plusieurs  Jurisconsultes  ei  criminalistes  pourront 
se  dire  an  fopd  de  leur  conscience  : Exegi  rnouumentum . Ces  cinquante  années,  de 
1819  à 18G7,  fécondées  par  les  recueils  dont  la  Rn  we  critique  de  Législntion  et  de 
JurisprudeiKf  est  tout  à la  fois  la  plus  coir.plète  et  la  plus  haute  expreesioQ,  seront 
donc  une  glorieuse  époque  pour  Thistoire  du  droit  français. 


BROCHURES  EXTRAITES  DE  LA  REVUE  CRITIQUE  : 


Aaiellne  (Henri].  Les  Discours  de  rentrée  de  lu  magistrature  en  <865- 
1866,  in-8 1 fr.  80 

Aabépin.  De  VInfluencc  de  Dumoulin  sur  la  législation  fran^'aisc.  2 par- 
ties in-8  (1855-1861) 6 fr. 

La  deuxième  partie  séparément 3 fr. 

Ancoc  (Léon).  Des  Obligations  respectives  des  fabriques  et  des  commu- 
nes relativement  aux  dépenses  du  culte  catholique,  et  en  particulier 
aux  logements  des  curés  et  des  desservants.  1858,  in-8 1 fr.  5b 

Barthélemr.  Du  Conseil  d'État  en  1859,  in-8 i fr.  50 

BatMe.  Révision  du  Code  Napoléon.  <866,  in-8 < fr.  50 

— L’homme  aux  vjuarante  écus  et  les  Pliysiocrates.  1865,  in-8.  1 fr.  50 

Baaby  (Justin).  De  la  Donation  à cause  de  mort  sous  le  Code  Napoléon. 

1856,in-8 1 fr.  50 

Banlny.  Des  Libéralités  en  faveur  des  établissements  de  bienfaisance 
non  légalement  reconnus.  1859,  in-8 1 fr.  50 

Bdarrlde.  Observations  sur  les  marchés  à livrer  et  sur  l’application  de 
l’article  1905  du  Code  Napoléon.  1857,  in-8 1 fr.  50 

Bergson.  Compte  rendu  : Livre  1*'  du  Code  Napoléon;  Régime  foncier 
et  réforme  de  la  procédure  criminelle  en  Allemagne;  — Propriété 
littéraire  ; — Droit  public  et  administratif  de  l'Angleterre,  suivi  d’une 
lettre  de  M.  HütermaicT  à l’auteur.  1860,  in-8 i fr.  50 

— Le  Régime  foncier  des  États  du  Nord  de  l’Éuropc  dans  ses  rapports 
avec  la  loi  française  sur  la  transcription,  du  23  mars  1855,  suivi  d’un 
projet  de  transcription  sur  la  propriété  parcellaire.  1858,  in-8. . 2 fr. 

— L’Histoire  et  la  littérature  dos  sciences  politiques,  par  M.  R.  Mohl. 

Compte  rendu  du  tome  III,  iulilulé  : Le  druit  puhHc  et  adininiilralif  de 
ta  France.  1859,  in-8 t fr.  50 
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Bernard  (M.  P.)>  La  Siiparation  de  curps  rérerméc.  i862,  in-8...  3 fr. 

— De  la  Délcnlioii  préventive  pendant  l’instance  correctionnelle.  1863, 

in-8 1 fr.  30 

— De  la  Prescription  des  infractions  dont  le  caractère  est  inconiplélc- 

naent  défini  dans  lu  loi  pénale.  1862,  in-8 1 fr.  50 

— Le  faux  Témoignage  est-il  délit  d’audience  ? 1 864,  in-8 1 fr.  30 

— Éludes  sur  le  nouveau  Code  pénal  des  Étals  de  S.  M.  le  roi  de  Sar- 
daigne. I8i’»2,  iu-8 1 fr.  oO 

Bertauld.  De  la  Juridiction  civile  et  criminelle  dans  scs  rapports  avec 
la  vie  privée.  Itéponse  à .M.  Ancelot.  1803,  in-8 t fr.  SO 

— Nécrologie  de  M.  Coiii-Delisle,  avocat  à la  Cour  impériale  de  Paris, 

1863,  in-8 1 fr.  30 

Beudant.  De  l’Cffet  de  la  naissance  en  France  sur  la  nationalité  (Loi 
du  7 février  1831).  1836,  in-8 1 fr.  30 

— De  la  Naturalisation  (Ell'et  rétroactif  du  décret  du  S mars  1818,  art.  7 

et  8.  — Décret  du  28  mars  1818.  — Loi  du  3 décembre  1849.  — Décret 
organique  du  2 février  1832,  art.  12  et  26).  1833,  iu-8 I fr.  30 

— De  la  Subrogation  aux  droits  d’bypothèques  et  des  sous-«rdrcs.  1800, 

in-8 2 fr. 

Bimbenet.  Les  Conciles  d’Orléans  considérés  comme  source  du  droit 
coutumier  et  principe  de  la  constitution  de  l'Église  gauloise.  1804, 
in-8 3fr. 

Recherches  sur  l’état  de  la  femme,  l’institution  du  mariage  et  le 
régime  nuptial.  1830,  in-8 i fr.  30 

Bunneville  de  HarennKf  (L.).  De  la  Justice  et  des  avocats  eu  Bavière  et 
eaÂllemagno,  par  M.  U.  Becker;  traduction  de  l'Introduction  d’un  ou- 
vrage sur  la  procédure  civile  comparée  en  Allemagne  et  en  France,  de 
M.  E.  Ziug.  1801,  in-8 1 fr.  60 

— Étude  sur  la  moralité  comparée  de  la  femme  et  Je  l’homme.  1802, 

in-8 1 fr.  50 

— Précis  de  l'Histoiie  du  droit  pénal  allemand,  de  Ch,  Levita;  traduction 

annotée»  1802,  in-8 1 fr.  30 

Boatrr'*BalMonade.  De  l’Exception  apportée,  en  matière  de  partage, 
aux  principes  de  l’action  Pauiieune  ou  révocaloirc.  1830,  in-8.  1 fr.  30 

— Le  Code  Napoléon  et  les  Sociétés  coopératives  civiles  du  Dauphiné, 

i 800,  in-8..... 1 fr.  30 

Coin-DelUle.  Observations  sur  l’hypothèque  légale  d’indemnité  acquise 
en  temps  suspect.  1833,  in-8 1 fr.  30 


24,  niîE  SOUFFtOT,  PARIS. 


6T 


Coin-Dellile.  Pourquoi  l'enfant  du  second  lit  ne  révoque  pas  les  dona- 
tions faites  en  mariage  à la  première  femme  morte  sans  postérité;  et 
si,  en  droit,  la  révocation  par  survenance  d’enfants  se  fait  dans  l'inté- 


rôt  particulier  de  l’enfant?  1837,  in-8 1 fr.  30 

— Courte  réponse  au  livre  de  M.  le  professeur  C.  F.  Ragon  sur  la  Théorie 
du  cumul  de  l’enfant  donataire  renonçant.  1803,  in-8 1 fr.  bO 


— Dissertation  sur  le  privilège  du  propriétaire  sans  bail  écrit.  I83S,  in-8. 

I fr.  30 

— Dissertation  sur  le  § 7 de  l'art.  2000  du  Code  Napoléon.  1803,  in-8. 

I fr.  30 

— Nationalité  des  enfants  nés  en  Franco  ou  à l’étranger.  1801,  in-8. 

t fr.  50 

CoSellF.  Des  Garanties  que  notre  régime  administratif  renferme  et  offre 
aux  droits  privés.  1835,  in-8 1 fr.  50 

ConrtoU.  Ordre  amiable.  Refus  d'y  consentir  opposé  sans  motif  par  des 
créanciers.  1800,  in-8 1 fr.  KO 

Da  Coita-Athiaa.  Notice  biographique  de  M.  Dugnel,  professeur  h la 
Faculté  de  droit  de  Paris.  1867,  in-8 1 fr.  KO 

De  Cierando.  Examen  d’une  question  de  droit  criminel  en  matière  de 
viol.  1861,  in-8 1 fr.  30 

Derome.  Introduction  4 un  Commentaire  du  Code  Napoléon.  1863,  in-8. 

1 fr.  30 

Dolllngcr.  Traité  de  la  séparation  des  patrimoines  en  droit  romain 
dans  l'ancien  et  le  nouveau  droit  français.  I86B,  in-8 4 fr. 

Dabernct  de  Boerq.  Partage  d'ascendant.  — Action  en  rescision.  — 
Action  en  réduction. — Estimation.  1861,  in-8 2 fr. 

— Projet  de  Code  rural  : Morcellement  des  terres.  — Partages  d'ascen- 
dants. 1838,  in-8 1 fr.  50 

— Quelques  questions  au  sujet  des  trois  derniers  arrêts  de  la  Cour  de  cas- 
sation en  matière  de  partage  d'ascendant.  1860,  in-8 1 fr.  50 

DaboU  (Auguste).  De  l'Influence  des  lois  abolitives  de  la  féodalité  sur  la 
communauté  des  biens  en  Hainaut  et  à Valenciennes.  1834,  in-8. 

- 1 fr.  KO 

Dnerorq.  Des  Expropriants;  du  droit  de  poursuite  appartenant  1 chacun 
d'eux  et  de  la  place  qu’ils  doivent  occuper  à l’audience  du  Jury  d’expro- 


priation. 1860,  in  8 I fr.  30 

— Théorie  de  l’extradition.  — Affaire  Lamirande.  1867,  in-8 2 fr. 

Faustin  Héll«.  Du  Projet  de  loi  portant  modification  de  plusieurs  dis- 
positions du  Code  pénal.  1862,  in-R 1 fr.  50 
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Fcitii  (Émile).  Cicéron  et  sa  Conception  philosophique  du  droit.  1SG6, 


in^ I fr.  KO 

Flandin.  De  la  Mansuétude  dans  les  lois  et  dans  les  jugements  en  ma- 
tière pénale.  18  9,  in-8 1 fr.  üfi 

— Du  Caractère  des  chemins  ruraux.  tSfri,  in-S. i fr.  ^ 


Frémont.  De  la  Déduction  du  nombre  des  Cours  d’assises  et  de  leur  ccn. 

tralisation  au  chef-lieu  de  la  Cour  impériale.  I8B1,  in-8....  i fr.  hû 
Frémy-LilirneTlIle.  De  la  nouvelle  Organisation  judiciaire  projetée  en 
Italie.  Les  trois  degrés  de  juridiction,  la  Cour  de  cassation.  Ibiit,  in  8, 

1 fr.  iiû 

Glrand  (Alfred).  Du  Serment  décisoire.  — Pouvoir  et  devoir  du  juge  du 

faux  serment  en  matière  civile.  iSCl,  in^ 1 fr.  ^ 

nello.  Des  colonies  agricoles  pénitentiaires.  I86.'i,  in-8. 2 fr. 

Due  (Théophile).  Influence  du  droit  canonique  sur  la  législation  crimi- 
nelle. 1838,  in-8 t fr.  aü 

— Courtes obscrvationssurla  célébration  des  mariages.  I8fi7,  in-8,  1 fr.alî 

Janet  (Paul).  Examen  critique  du  Contrat  sorial  do  J.  J.  Dousscau.  183  t. 

in-8 ' I fr.  üQ 

— De  la  Philosophie  du  droit  dans  la  doctrine  de  Kant.  185.3,  in-H. 

1 Ir.  Kll 

Liabbé  (J.  E.).  De  la  Procédure  de  la  purge,  et  spécialement  de  ceux  qui 
ont  le  droit  de  purger.  1836,  in-8 1 fr.  aü 

— Régime  dotal.  — Obligation  de  la  femme.  — Exécution.  1856,  in-8. 

1 fr.  hü 

— De  l'Exercice  des  droits  d’un  débiteur  par  son  créancier.  1856,  in-8. 

1 fr.  aü 

Einbroqnèrn.  Étude  sur  le  droit  criminel  (!'*  série).  Ouestions  de  droit 

sur  Ig  procrriplînn  en  malière  pénale.  1861,  in-8... 1 fr.  aû 

liaferrlère  (K.).  Essai  sur  les  anciennes  coutumes  de  Toulou.se.  1853, 

in-8 2 fr. 

liafontalne.  Des  Donations  déguisées  et  de  leurs  efl'ets.  1837,  in  8. 

Ifr.  5Û 

— Du  Droit  d’action  du  ministère  public  en  matière  civile.  1862,  in-8. 

1 fr.  5Ü 

— D’une  Antinomie  entre  les  principes  posés  par  les  articles  3090,  2093, 

274  et  1220  du  Code  Napoléon.  1839,  in-8 1 fr.  aÛ 

— D’une  Tendance  de  la  jurisprudence  dans  l’application  de  la  loi  pénale. 

1860,  in-8 1 fr.  iiü 

— Dissertation  sur  l'article  119  du  Code  do  procédure.  Dans  quelles 
formes  doivent  être  recueillis  et  constatés  les  aveux  résultant  d'une 
comparution  de  parties?  — Des  réponses  constatées  uniquement  par  les 
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motifs  de  sa  sentence,  ne  peuvent-elles  Olre  contestées  sur  l'appel  qu'au 


moyen  d’une  inscription  de  faux?  1858,  iuz&, 1 fr.  59 

— Possession  d’état  de  la  flliation  naturelle.  1860,  in-8.. 1 fr.  SQ 

l/RCranre.  Des  Effets  de  la  chose  jugée  au  criminel  sur  l’action  civile. 

1830,  in-8 1 fr.  5il 

liRlanne.  Nécrologie  de  J.  Bergson.  1803,  in-8. t fr.  5D 


Kiamnehe.  Étude  historique  et  juridique  sur  les  spectacles  et  sur  la 
condition  légale  des  acteurs  chez  les  Romains.  I86i,  in-8. ..  i fr.  50 

Latrellle.  De  la  Responsabilité  du  débiteur  de  corps  certain  et  do  la 


preuve  des  fautes.  186t,  in-8 t fr.  50 

— Du  Contrat  de  colonage.  1864,  in-8 1 fr.  50 

■^Bvlcllle.  Études  sur  l’administration  de  la  justice  civile  (1837-1801), 
in-R.  Six  Dissertations  é 1 fr.  50  l'une.  Soit  ensemble 9 fr. 


lie  Menuet.  De  la  Concurrence  des  notaires  et  des  commissaires-priseurs 
en  ce  qui  concerne  les  ventes  publiquesde  récoltes,  coupes  de  bois  taillis 
et  autres  fruits  désignés  dans  la  loi  du  5 juin  1831.  1857,  imfi,  I fr,  50 

Malapert.  Remarques  historiques  sur  la  codification.  1801,  in-8. 

’ 1 fr.  50 

Million  (Ch.).  De  la  Loyauté  commerciale.  1859,  in-8. 1 fr.  50 

NUeiaa-CJalllarii.  Du  Testament  mystique,  et  en  particulier  de  l’obliga- 
tion de  le  sceller,  c’est-à-dire  d'y  imprimer  un  sceau,  1857,  in-R. 

1 fr.  50 

— D'un  Exemplaire  de  la  très-ancienne  coutume  de  Poitou,  existant  à la 

Bibliothèque  de  la  Cour  de  cassation.  1858,  in-8. 1 fr.  50 

iVxprla.  Examen  critique  de  l’Histoire  du  Droit  français,  par  M.  Lafer- 
rière.  1859,  in-8 1 fr.  50 

Pascand.  Étude  sur  la  surveillance  de  la  haute  police;  ce  qu'elle  a été, 
ce  qu'elle  est,  ce  qu’elle  devrait  être.  1865,  in-R. 1 fr.  50 

Picot.  Obsenations  sur  le  projet  de  loi  réorganisant  la  mise  en  liberté 
provisoire.  1863,  in-8 1 fr.  50 

— Le  Traité  d’extradition  entre  la  France  et  l’Angleterre  à propos  d’une 
récente  décision  de  la  Cour  du  ban  de  la  reine.  1866,  in-8..  1 fr.  50 

Poebonnet.  De  l’Erreur  de  droit.  1838,  in-8 1 fr,  50 

Poat  (Paul).  De  l’Effet  de  l’inscription  du  créancier  subrogé,  par  rapport 
à l'hypothèque  légale  de  la  femme,  et  des  états  j>artiels  sur  transcrip- 
tion. I86i>,  in-8 2 fr. 

— Des  Qualités  du  consentement  en  matière  de  mariage,  et  spécialement 

du  mariage  contracté  par  erreur  avec  un  forçat  libéré.  1861-1862, 
2 parties  in-8 4 fr. 
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Pont.  Marcad(5  (arlicle  nécrologique).  1854,  in-8 I fr.  50 

— De  la  Hesponsabililé  des  notaires.  18C0,  in-8 2 fr. 


— De  la  Publidlé  des  subrogations  à l’hypothèque  légale  de  la  femme, 

et  spécialement  de  rcffct  de  la  simple  mention  sur  les  registres  du 
conservateur,  tant  d’après  le  Code  Napoléon  que  d’après  la  loi  du  23 
mars  185S  sur  la  transcription,  et  des  reprises  et  prélèvements  do  la 
femme  mariée  en  communauté  modiliée  par  les  clauses  et  reprises 
d'api>orls  francs  et  quittes  (Observations  critiques  sur  les  arrêts  de  la 
Gourde  cassation,  des  4 février  et  16  avril  1856).  1857,  in-8....  3 fr. 

— Observations  critiques  sur  la  jurisprudence  de  la  Cour  do  cassation 

relalivement  an  droit  do  la  femme  vis  i-vis  des  créanciers  de  la  com- 
munauté par  rapport  à scs  prélèvements  cl  i ses  reprises  après  la  dis- 
solution delà  communauté.  1851,  in-8 2 fr. 

Qaénanlt.  Du  Désaveu  de  paternité  en  cas  de  séparation  de  corps.  1857, 
in  8 1 fr.  50 

Itamcan.  De  la  Saisie  immobilière,  et  particulièrement  de  la  clause  dite 
do  voie  parée.  1860,  in-8 I fr.  50 

BcRnanlt  (A.).  De  l’Avertissement  préalable  ordonné  par  l’art.  2 de  la  loi 
du  2 mai  1855.  — De  la  voie  civile,  de  la  voie  criminelle,  de  l’adage  : 
Electa  una  via,  non  daliir  recursus  ad  a/leram.  ISSU,  in-S .. . t fr.  50 

Beverchon.  De  la  Suspension  dos  trailemcnls  ecclésiastiques  ou  civils 
par  mesure  administrative.  1.86t,in-8 I fr.  ’oO 

— De  la  Constitutionnalité  du  décret  du  9 janvier  1861.  1861,  in-8. 

1 fr.  50 

— Des  Conllits.  1855,  in-8 1 fr.  50 

Bobinet  de  Cléry.  Une  lacune  du  régime  hypothécaire  en  Algérie.  — 
La  femme  arabe.  1867,  in-8 I (r.  50 

Bomset  (Gustave).  De  la  Rédaction  Cl  de  la  codiflcaliou  rationnelles  des 
lois,  ou  Méthodes  et  formules  suivant  lesquelles  les  lois  doivent  être 
rédigées  et  codillées  : 

1°  Généralités.  18.57,  in-S 3 fr. 

2“  Principes.  1858, in-8 3 fr. 

3“  Application.  1858,  iu-S 3 fr. 

— De  la  Correctionnalisation  des  crimes,  ou  De  la  Nécessité  et  des  moyens 

de  soumettre  à la  juridiction  correctionnelle  certains  faits  légalement 
réputés  crimes. — Première  et  deuxième  parties.  18.54-55,  in-8..  3 fr. 

— De  la  Création  des  chambres  correctionnelles  d’un  seul  juge  à l’clfet 

d’abréger  la  délention  préventive.  1862,  in-8 1 ff.  50 

— Commeniaire-trailé  de  la  loi  du  20  mai  1863,  sur  l’instruction  des 

flagrants  délits.  1863,  in-8 '. 1 fr.  50 
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SerriKny.  Mémoire  sur  le  Régime  municipal  en  France,  dans  les  t-illagcs, 
depuis  les  Romains  jusqu’à  nos  Jours.  18(10,  in-8 2 fr. 

Simonnet.  D’une  L’tilRé  d'une  histoire  raisonnée  et  d’une  philosophie 
du  droit  pénal.  1860,  in-8 2 fr. 

Sorbier.  Biographie  de  Guillaume  de  Lamoignon.  18C6,  in-8..  1 fr.  oO 

SnlplcT.  Revue  critique  de  jurisprudence  criminelle  sur  les  violences 
légères  et  voies  de  fait.  186ï,  in-8 1 fr.  50 

Valette.  Rapport  sur  le  duel,  préparé  en  1S51  pour  être  soumis  à l’As- 
semblée nationale  législative,  au  nom  d'une  commission  spéciale.  1858, 
in-S 2 fr. 

— Examen  critique  de  l’ouvrage  de  M.  Batbie,  intitulé  ; Targot  philosophe, 

économiste  et  administrateur.  1861,  in-S 50 

Valroger  (L.  M.  de).  Questions  sur  le  prêt  à la  grosse.  1862,  in-8.  2 fr. 

Vente  (Amb.).  De  la  Publication  des  fausses  nouvelles  ou  pièces  fausses 
(art.  15  du  décret  du  17  février  1852).  1855,  in-8 2 fr. 

— Étude  sur  l’application  des  circonstances  atténuantes  aux  infractions 

de  la  presse.  1850,  in-8 2 fr. 

— Loi  du  27  juillet  1 840.  Contraventions.  — Circonstances  atténuantes.  — 
Observations  sur  les  variations  de  la  jurisprudence.  1861,  in-8.  1 fr.  50 

Villefort.  Privilèges  diplomatiques  : Di^  privilège  qui  exempte  le  mi- 
nistère public  de  la  juridiction  locale  et  do  la  renonciation  à cette  im- 
munité. 1858,  in-8 2 fr. 


FIN  DU  CATALOGUE. 


r.onohiL,  TirootiAratF  et  STSuÉOTTpie  di  Cairt 


Digitized  by  Googic 


Digitced-by-GoOgle 


OÜVHAGES  Dli  MÊME  AUTEUR 


Hlitaire  eoauBcrelale  4e  la  ll(ne  haaafatlilBe  (Ouvrage  couround 
par  l'InsUlut,  Académie  dos  srJences  morales  e.l  politiques),  ln-8. 

7 fr.  50 

Ce  livre,  dont  l'apparition  a été  un  événciueiit  pour  la  science,  puisqu'il  est 
venu  combler  une  lacune  importante  lalssiie  Jusqu7d  par  les  Aconomistes,  peut 
sa  passer  de  toute  rerommandation  après  le  prix  de  I.OOfl  fr.  qui  lui  a elè  dd- 
eomé  par  l'Inatltnt,  et  qui  n'eit  qn'uu  des  nombreux  succès  remportés  par  son 
autenr  dans  les  concours  académiques  Qu'il  sufQte  de  dire  ou'k  l'occasion  de 
la  marche  émouvante  de  l'aasociatioa  la  plus  remarquable  qu'ait  enfantée  le 
moyen  Age,  la  situation  économique,  rhistoire  pollllqoe  et  jusqu'aux  mœurs  de 
ces  temps  si  curieux  et  si  peu  connus  encore  mit  été  retracés  avec  la  compé- 
tence d'un  homme  spécial  en  même  temps  qu'avec  le  charme  d’un  écrivain  accom- 
pli. Mais  ce  qui  donne  i ce  travail  en  apparence  rétrospectif  un  attrait  Inattendu 
et  Inespéré,  e'est  qu'il  éclaire  du  Jour  le  plus  vif  les  événements  meinorobles  qui 
viennent  de  se  dérouler  aouanos  yeux  de  l'autre  cAté  du  Rhin,  ninsi  que  ceux 
qui  s'v  nrpparent  encore  A l'heure  présente. 

— TrmltA  eoHpIct  et  élémesitairr  île  elrealetloii  monétaire  ri 

fldaeloire  (Ouvrage  récompeosé  par  ritisiilul  de  France).  1 volume 
in-tt. 


MOLLOT 

CMftMtiifr  ft  U t Viitr  UnpcrîMlf  tl«  l’srU. 


BOURSES  DE  COMMERCE 

AGENTS  DE  CUAN6E  ET  COURTIERS 

Ou  législation,  principes  ol  jurûpmdence  qni  les  organisent,  qui  les 
régissent'  eTt'Rdnçc  ut  dans  les  Colonies,  et  peuvent  être  applicables 
à d'autres  olBcicrs  publics,  tels  que  receveurs  généraux,  notaires, 
commissaires-priseurs,  etc.,  etc.  3*  édition,  entièrement  refondue. 
îvol.ln-« 14  fr. 

l'a  pASTtE.  Des  Bourses  de  Commerce  en  général.  — Dca  ngénts  dé  change, 
origine,  Inilitut'am,  atlribalioni.  — Règles  particuliteee.  — Jenx  de  bonrse.  — 

— Défenses  faites.  — Responsabilité. 

PAsm.  — Des  agents  de  changp.  — Principes  généraux.  — Drnils.  — Cour- 
tage. — CotiIrnvenUous  punies.  — Actions  de  l'sgeol,  du  client  et  de»  tieia.  — 
Des  actions  pénales.  — De  la  rhnmlÂ)  syndicale  et  du  syndi>'.  — Des  lourtieu. 

— Leur  classillcatlon.  — Conditions  d'admission.  — Attribulioiit  des  courtiers 
de  marchandises.  — Des  courtiers  interprètes  et  de  leurs  attributions.  — Des 
conducteurs  de  nnviroi.  — Règles  et  obligations  des  courtiers.  — Garantis  de 
leurs  actes.  — Droits,  courtages,  défenses  fûtes.  — Usurpalioiu  défendues. 

— Cessation  des  fonctions  de  courtiers.  — Chambre  syndicale  des  onurtiers. 

— Règles  spéciales  aux  Colonlex.  — Appendice.  — Analyse  alphabétique  de 
toutes  les  malièrev  conlenues  dans  les  deux  , parties 


cessait..  — Tir.  ST  svSs.  as  csèri. 
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